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BABI

P   E   N   D   fi   H   U   L   u   A   N

1.1.     Latar     Belakang  tlasalah

Laji`       pE..rti\ITibi.`hari       c}i`nia   i`t_.`aha      c]ewa5a    irii,    di5ebabL...an

cJleh   rEa|i5a5i      pembangi\rian   di5egala   bidang,    khi\5i`5nya   pEm-

barigurlarl      di[;i.clang      ekc}nc]frii,    mar.-.a      perrlbariguriari      duriia   u5aha

tl:dalah   5alai'i   5atu      pefl`bangi`nari   .y'arig   5angat   rriEndapat      perha~

tian   oleh   pE:mEriiitari   c]ewasa   irii,    sEbagai   5alah   sati`   prctgram

l<.erja   ate-`i`   i`paya   pemEriritar.i   dalarri   rrierlggalal .... k.ari   dari   rr.Bnghim-

ttau   k.alangai-`   duriia   L.`5aha   uritL`t ....      5Eriaritiasa   dapat   mEriginve5~

ta5iJ .... ari       rriodalriyrst   adalaLi       ITierige}{.5[JCJ`5c-   `3egala    pc]ten5i    s+irTiber

dE;\ya   dan   pelL\ang   ~   pElitang    InvE5ta5i   c}iberbagai   5i`b   5Ektor,

(Tiai\pL\ri   i\5aha   ja5a    lalririya.,    mEITibErit<.ari    t]iITit]irigan   dari       pE=mbi~

natstn,   ji`ga      ITienyE..ctiakan   5€`rana   dan   pra5arana      penL`njang   in-

vesta5i   yang   rriemadai..    begiti`purl      memberitf.ari      kemuclahan   dari

L...ebija+...5anaarl   dEregi`lasi   derig€„-I   mfjmberik.ari   fa5ilita5   berupa

p€.rr`bEbapacari    /    k.eririganarl    Fierpaja'zan    (I::eput.u5f*ri   Men.    Keu.    Nc}.

29{:}/k:Mk:/1977   tariggal    =`   Oktob€-..r   1977,    tEr.tarig   Fa5ilitas   PMDN

dan   PMA)  ,    daT-i   +`ebijak.5anaarl   debirotr`ratisa5i   berupa      tr`enT!ucla-

hah   Fielayariari   dalam   periziriarL   gi`na   niiEriciptakan   5i`ati`      kori-

di5i   yarig   me/Tii`rigti`iny`an   dl`nia   i`saha   dapat   t.|`mbut-.   dan    berr:.em-

bang   5ecara   baik,   sejalE`ri     derlgari   iti`   maka     tErbuka   pell`ang

bagi   I:.alangan   dunia   i`saha   yang   ir.gin      meri(jEJmbangl`ari      i`saha-

nya,    clalam   arti      riier'er`a   c]apat   ITic-nanamr.an      moc]alriya      derigari

h,ardpan     i`ntu+;      menc:apai   tingyat     reiltabilita5   atai`   profit



yang          sC-rna+..5ima.i       mungt/`in,       5Et<.dligi.\5       rriEriL`rijarig       program

p.=.frif?riritah   dalam       i`paya    |=iEmc:aFtaiari    F.embarigi`nan    Jar`g+.-.a    pan-

jarig   Tahap    11.                                                                                                     `

PErL..eITibangari    ilrrii`   perigetahi`an   dan   tel..r.01c]gi    ti`rut   pi`la

mewar-rlai   di\riia   |`5aha   dewa5a   irii.,    olEh   t:.arena   iti`   cli\r.iia   |`5a-

ha   5cll<.a`rang    .`rii   merigalaITii    rjerkeITibarigan   yarig   diriatTii5   5ehing~

cja   dapat   iTieriimbulk.an   tingk.at   pEr5aingan   yang   5eiTia+..in   tajam,

hal    tLir5E..bi`t   dapf*t   diata5i      clengan   adanya   r...eiTiarripi`an   Marla_ie-

rial   dalam   merigE.lc3lar.i   i`f,ahariya      5ecara   a-fisieri   dan      efE+`tif

gi`ria       riieric]apat+`..an       I.ei`rilL`ngari       ma'f.siiTlal    clalam   mEriL`njarig    ke~

larlg5i`ngcl;ri   hidi\rj   pEru5ariaari   dirriasa   .`/ani]   at..an   datang.

OriErita5i   pc-ri`5ahaarl   pada   urriurTiriya   aclalah   |\ntut   merida   -

patt..ari    laba   tTia}:imal,    5E-clang   `./arig    rrieridc}rong    pcJrl`5ahaari   dalam

FIEric:apaiari    lE`ba   adalarl   tergariti\r`g   c}ari   l`Eadaarl   pc}5isi      atai`

stratEgi   peri\c3ariaari   dirrlana   ia      berac!a.    #:.Egiatan      pEri\5ahaail

dapat   dimi`1ai   jika   telah   tEr5Ec}ia   5Eji`mlari   rric]c]al    k.arEna   mo-

dal   mar-i`pakari   i aktor   damirian   clarl     5egala   al'.tivita5/opera5i

peri`5ahaari.    NarriL`m   demiL...lan   daria   atal`   flricic}al   yarig   diinve5ta   -

5ikan   ter5Ebi\t   dapat   ber5urrtbEr   dari   dalam     pEri`5ahaarl      ataL`

dE`ri   li.tar   peri\5aric-iari.   5etiap   riErusahaari   dalarrt   meriginve5ta   -

5ik.all   mQdalnya   adalah   dErigan   haraF)an   bahwa      pEri`5ahaari   at`an

IT.E.rriperolL]ri   kEnibali   dana   yarlg   t`alah   c]iinve5ta5ikan   5ekalipl`n

5elall`  diperhadapkan   kepada   a.'.t[.rnatif   -alt.erriatif     re5iko

yarlg   ar`an   terjadi.    Adapi`n   peiribelarijaarl   peru5ahaarl   ITierupar`an

5uatu   kegiatan   bagaimana   menggi`nakari   dana   yang   tEr5Edia   5e-



hingcja   peiiqg\.\rlaannya   se5l`ai   derigan   ti`juan      yarig   diinginkan,

ITiak.a   sarigat      rjErlt.irlg      bagi      r.eri`sahaarl   rrierigqiinak.an   5i`mber   -

si.`ITibEr  .rjEmbelarljaan   sE.c:ara   efisien   dari      EfE.ktif   dErigan   ber-

b,3gai   ITiEtode   atau   alat   arialisi5   yarlg   prat...tis   i`rituk   dipErgu-

nakan   oleh   peri\E;ahaan.

Da'ri      keadaarl   seperti   ter..3ebut   c]iata5   mak.a   iti`1ah   yang

mEndororig   penulis   i`nti`+...   melihat   £Ejauh   maria   pErar-.an   Manaje-

n.iErl    kr.E.i`ar.igan    k.hi`sL`sriya    pac}a   PT.WASIF{fi    PUTERA   c}alan-I    n-IErigelo-
'

lah   i`nit     u5arlarlya     dari   5ejumlah   c]ana   yarig   diin.vEstasi+...an.,

5E-r..alipurl    5Elalu       dipErhaclap}'`ari       k.Epac]a       y`erriL\rlg+...iriari    rEsir...o

`/arig    terjadi.    MErlgirigat   pula   bahwa   F'T.    Wf}SIF.A   F'UTERfi   adalah

salah   5atu   p€ri`sahaan   ycl;rlg   berEtati`s   prc)yek   F.MDN    (F.enariamar|

Mc}c]al    Dalam   Negeri)       yarlg       pengElc]1aLiarirl.`/a      bergerar.'.       dale.in

berbagai   i`rlit   bidarig   usaha   yarig   mericlapat   fasilitas  dari   pri-

c]ritas      k.hi`si`5   bagi      kalarigari      dLmia   i`saha   .`/arig   turL`t   5Erta

dalcl=rri   proyek   F.MDN   /   PMA   5esuai      dEngarl    r...etentL`an    pEfriErintah

yarig   berlaku.

rlcJapi\n      a}.;tivitas      dalani      ciperasiorial   F'T.WfisIRfi   PUTERA

aritara      lain      §i`permartr`et   (    Tr,5E.Rtlfi    ),   PErmairian   anat{.-ariak.,

E{ic]5kop      dE`n   RE5taL`ran,    yang    5ef,..i.`arlya   c:uki.`p   rrienari}...    clari    ti`-

rl\t   ITiEwarnai    laji`      pertL`mbuharl   et{.oritjITli   clarl   5el .... aligl`5   meni`n-

jEirig      pc-flribar-icji`riari      Si`1av.)e5i   Selatari   khi`5usnya   dan    IndcJne5ia

B€`giari   Timi`r    {IBT)    pac]a   i`mi`mnya.    Sc-hirigga   hal    ini   merupakan

5Eilar`   5ati`   ala5an      peni`li5      derigari   mefriilih   ji`dul    "   ANALI§ls

INVESTASI    TERHADAP   RESIK0   PADA      PT.    WfisIRA      PUTERA   DI   UJUNG
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PANDANG   "   rian`ii.`ri      +:.arerla      rrierigingat      wal'`ti`   dari       r...eterbatasan

keman.ipuari   per`i`1i€;,    iTiatr`a   penulis   mEtnbata5i   diri      ha`lya   rrleni-

til...   bE:-ratk.ari   []acja   investa5i   5atu      aspEk      bic}arlg   usaha   yaitu

"   guFEFi'   tlf}Rk::ET    {TOSERBt^|)    yang    penL`lis      arlggap   sebagai   salah

satu   i`nit   }{.Egiatannya      yang   palirig      pDtensil   iTie5kipi`n   c}alam

rial    irii'  5ebagian   bEsar   k.oridisi   `/ang      ITil\r`gp`in   akan   dihadapi.

*:hi`si`s   L`riit   TOK0   SEF{E(A   f}DA   dik.emi`ka}...arl    total    biaya       5ebe5ar

Rp.    11..3=`2.OC)t.}.{){.10,    yang    ber5i`mber   c]ar-i   Mc}c]al       5endiri    5e   -

besar   Rrj.    7.    83Z.    CIclrJ.    CJOC),-      dan      Mocjal       pinjaman      sEbesar

Rp.    5.=il-lt).{:)Ol-l.Cl{:)C),-.    Dari       fa5ilita5      daria      yarig      dimili+...i

dart   dana   pinjamari      ter5ebL`t   telah     c}ari   a+`an   dic}i5tribl`sikan

sebagai   beriki.`t:



TfmI
DlslRIELJSI   Df}rro   INIESTfror`I   n:N  rmrRE_  CFErsl

Tf¥+N     lip1/1C}72

'

U   R   A       I   A   tt:

"a]  lwestasi

:     Model   5eridiri   :     tredit            :

:            Hrful    Oprasi

:  ifel  Serdiri  :      Xredit

Taridh                :       Rp.1.EN.Ow}   :Rp.i.`Jro.Ow   :  Rp.3.un.OcO     :     Barns/Jualari   :Rp.  2.Ou.rm     ;Rp.2.Ow.Ow:   Rp.4.OcO.Ou   :

Bapan       :           I.2tj}.Ow  :

haiti  dan       '              2.115.O`J}   :I

PEralalan        :                                       :

PEfalatar`        :                    706.2cO   :

I,an I-or                :                                           :

froi}itas       :                  136.ap   :

PEr€ill.Xc"-:                      17.6sO   :

nit!(5i               :                                        :

Cia)ia  frol      ;                      5?.570   :

-:         1.2.J).Ow    :     Upchr`erja         :                18.On

2.ii5.050    :    pctrykus

I

Too.2co     I,     try.c'RTasi

;      H.`   ion

136.5cO   :   6j.Piap./Stet

17.6sO   :   Tip.,listriL,

:Air

39.i70  :  thiriistrasi

:  fry.Oprasi

8.6cO     :

12.Ow     :

i.Ow    :

5.rm     :

:                 18.Ow   :

:               10.un  :

'

12.On  :

I

8.ae  :

L2.rm  :

I

'

5.rm  :

j  u  Mi  A  H      Rp.     5.765,OcO   :   Rp.1.E{x].Ow:fry.     7.265.Ow   :   I  u  M  I  AH          :Rp.   2.067.Ou     :Rp.2.Ou.Ow:   Rp.i.067.rm   :

&ha:  pT,usiRA  ftjTERA

Dari   rericana   aloka5i   daria   pirijarrian   tEr5ebi`t   aclalah   5e-

bagian   besar   daria   digunakari   sEbagai   mc}dal   opEra5i     sehingga

ak.an   terjadi   ti`ri(JVEr   yarig   be5ar   /   cepat   5Ehingga   c]iharapkari

c]apat   merii.`rijarig   ti`rnover   t'`ec]iatan   i`riit   L`saha   lairinya.

1.2.   Pokc]r`   Permasalahari

Sehi\bi`rigari      dengari    latar   belakarlg   ma5alah   yarig   d.i+:Etrili-

t...a} .... arl,    rlarrii`n   tr`areria   mengirigat   5erriatr`iri       }...etatri../a      per5airigan

k.hi.`5i`5r.ya   c}alam    bidarig       u5aha    SUF'ER   r'1f}Rk::ET    {TOSEF{Bfo    derigari

irivE5ta5i   yang   cukup   be5ar.,mat .... a   apcll .... ah   dEr-igari   kebijak5anaan
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dilahi`l'`aii      oleh   rjimpinan      peri`5ahaari   dalam     merlginve5ta5iy`an

n`todalny'a      adalah   ar`an   dapat   rrien.iberikari   kEi`nti`ngan   yang   c}iha-

rapt .... an.   Sehingga      |Jeri`5ahaan   ini   ac]alah   cutr`L`p   feasibel   |`nti`k

d i. 1`, e in b a ri g 1{. a n  .
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I:ERANGKA   TEORI

2.1.   Pengertian  Pembelanjaan

Dicjalam   rrlr±n-ibicara}...an    rria5a}ah       pEtmbelanjaari    ITiak.a    t.ic!al...

ter.1grja,5   dar.i    pac]a   rria5alah   niic5:..€`].  `daria   dalarri    rjEri`5ar.iaari,k.e-

berh€:`5ilari    5i`atu   rjErusahaan       lEbit-.   banya+...      c]iter.Iti`}.I.ari   c]lEh

da.na   dan      perigelolaannya,    5ebab   daria      rrterl`pa+:.ari   5alah   5atu

filrig5i   cJperi`5ic]nal.    Dic}alarri      per-I(5ahaan       perigelc]1aari      daria

iti`      rrieri`pal.;ari   dilrtEn5i      `/arig   pErlu   ditangarii   s;ecara   .irit.err

5if ,    clilTiaria   dalan   rjerigelalE`arin.y`a    t€.1ah   mErigalaiTii    pert .... En-iba-

rigari   5t3jc:`1ari   den(lan   rj€.rkc-lTiL-I€-`ngan    ilmu   perigetahi`an   dari    per-

}t.E`ITi[iarlgan    per.i.`5ahaari    itu   5eric]iri.    k::aha    peITiLjElarijaan       5ebE~

rtarn.`,/a      rTiE.ri`Ftal:.an       ha5il       tE.rjen.iahari      `clari      kata      Bi`5irie55

Finaricr*,    c3€.``n   add    Fiula  'yarig      fl`ieITiberi}t.an       terjErriatian       derigari

kata   ITiodal    atai`   iJCJrrricJdalarL    ttata`   pe:Jmbelarijaari   dapat   meriiITT

bi`lL:.ari       berrriac:ari.I   -mac:arrt       pc3ngErtiar.   c}arl       periaf5irari       yang

berbeda   -bE.da    tt=Jrganti`rig   da,r..`.    cL;i.`c.Ji\t   «`aria   k.its   iTienilainya,

ac}a   yarig   ITiEmbErik.ari       perigE.rtiari       FjcJ(ribelarijaari   dE?ngan    hanya

rrleni.tip...      berattr`arl   pads   satu   a5pE} .-..   5aja,    c]r"I   ada      pl`1a   yarig

frlEmbt±rikEo-I   pErigtjrtian   5ecara    li`as   .y;ait.u   c]erigari   meriilai   da~

ri   berbagai   aE,rje+{   '`/ancj       tertf.andi.`rig   dalciiTI      i urig5i   pEITibelan-

jaarL    Dalam   bidang   peITieriritahari,    i5ti.1ah   pembelanjaari   yartg

lq=im   diE;eb\``t.   I'`ei`angarl   NEgara    ([]ublic   firiancE)       iTiEITibc-rikari
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p[-ngertian      bagaimana   c:ara   memperc)leh   darl   irienggunak.an   dana

i`riti`l`    f7ic-ITibiayai    l:.Spent.irlgan    iirriL`rri.

untL`+;      rriEtTipEroleh      gambar,:in      yarig    lebi}-I   jelas   tentang

FiE'ngE-:rtiari    pembelanjaari,    mat:.a       I,.LJriL...i`t    i.ni.    dik.erriL`+...aL...an    pe-

rl{]ertian   []enibelanjaan   5c-baga±   berik.I`t:

Merii`ri`t   BEOTiabarig       Riyaritc]    (     198=`    ;    I    )    .TleiTiberi}...an    pE-

riqertiari   pe?rribE.larijaan   dalam   arti   yarig    li`a5   yaiti`:

''   PErribelanjaari      adalah   5uatu   l{.egiatari   peru5ahaan   yang

ditl`ji`kari      unti`k   mendapat+...arl   dari      menggi`r-Icl:+...ari   rriodal

c]E.ngari   car-a   yang   et.ek.tit   dan   ef i5ien"    1

PeE`r`sori    l1`.`nt.   dan    t..awari    ~   }'`awari.`/a    (     1974    ;    =`    )    mengemul{.akari

fi\ng5i    pEliTibelanj€*ari   5ebagai    bar.i}...ut:

"    The      i inaricLl   func:tian   was   c]ric=L2   viewed   5iITiply   a5   the

ta5}.;   c}f   provic!irig   ttie   furid5   riEec!Ed   by   the   Eriterpri-

E,a   on   triE   terrrls   niic]5t      fa.`/cJrablE   irl   the   light   of   tht3

bL`5iriE55"    2

Melj.hat   Fieri€}clrtian   cJari   pErlaf5iran   yang   di}...Enriukakan   di

at_a5..    rriat'...a   5ecarta   gari5      besa.'ri...fr      dapat      dit:.atakari      bahwa

rjc~rrttJEJlanjc-tan       5elJt±narr.iya       iTtenyangk.ut       bagc-iiITiaria    ITiEITiperolEh

daria   5ec3ua.i   dE.rigt:in   keterituan   per.i\5ahaari   dart   bagaimaria   cars

ITiengati`rri.y'a      5erta      bagaimar-ia      ITiEnggur.ial:.ari      clana      ter5ebi`t

5ecarc±      cJfisien      dan   EfEktif .    Merlda[-iat+:an   dari      rrienggi`rlar`an

dar`a      5E..c-:.i i5ieri   dan   5eEfe}...tit      iriurlg+.-.iri   aclalah   5uatu   ala5an

yarig   t.Spat   i\ritul ....   ffierie.tapr`an   pericjEr tiari   perribelarijaan.

kr.areria   pefri[.elan`jaan   mEri`pa}...a`-I   k.e5elurithari   perc]5e5   pE-

n{jelc]laari   dana,    5ecarri      tr`eseluri'`han      i`ntl\l'`      mEmperoleh   dan
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rricJrigcji`rial``an      daria   dipErlut<.ari      PEJrEricariaan      yang   matang   dan

pengrlrar-iarl      ser.ta      perigawa5an   dErrii    terc:apairiya   }.`.orlt.iitriitas

dari    tingp...at      pcJridapatan      .`/arig      diirigiri+...an.    Sejalari      dc-ngan

Fie..ridi-*pat    t.r_>r5c-bL`t    di       ata5,    i.    Fred       WE±5t.ciri    anc],    EugeriE   F.

Brighci.ri..    .(1977.:     i(J..14)    rrierigE.in,.`+...akin    5Eb,E`ga`i    bErit<.ut:

"   Firiaricial   decisic}n   efflJct    the   .v'ali`e   of   i:irrri`5   5tc.c:k

by   inf li`Ericing   both   t.he   5i=e   c]f   the   earnirig   5treem.`

or   prcJf itability   anc}   ri5kirie55   cJf   t}ie   i irm"   =`

Sc-lariji`tnya   d.i+...atakan   pi`la   bahwa    :

"    ThEJ   i iriaricial    iTiari±ig€?r   See+...    t.c}   5trit'-..E   the   part.ici`ler

balarice   betv..ec-n   risk   arid   profitabilit.`/   the   will   ma~
>:in.ij.=e   the   wc-alth   of   the   firrri'5   5tc]cckhcjlc]er"      4

SLJtiirigga   jelaE;      bahwa      drllafri   rrlElar:.5ana+.-.art    pembElanjaan

rj€Jrri`5ahaari      diFjerlul``ari      adari.y'a      5L`atu      pertiITiElarigari   dalam

ffiemilih   5uat.I`   tirida.I .... ari   .y'ang   akan   dite(Tipi`h   c]engari   pErtimba-

ngan   re5iL;a   yang      rriinimal    c]erigan      n.ierigharapr...ar.I      hasil    yang

5emak5imal   deri`i   tc?rwi\judn.`/a   r`Elang5i`ngan   hic]i`p   peri`5ahaan.

[1elihat   clari   mana   a5alrlya  dana   iti`,   per5yaratan-per5yara   -

tan      apt:I      `/ang   diperlukan   i`nt'..}i   .r.€3mperoleh   dana      ter5ebi`t,

jangk.a   wal:.ti`   bErapa   lama   penggur{aari   daria    itLl,    I...emaria      akan

di5ali`rkan,    karc.na   dengan   rrienggL`nakari   clans      5ecara   efiE5ien

dan   EfElf.tit   berart.i   mericipta+...an   5i`atu      ting+...at      +...eunturigan

yang      mEml`a5kan      derigan      pengeluar[±[i      biaya     .`/arig   sEkecil-

h E.C i I rl y E` .

Dari   beberapa   pEngertlan   yang   telah   c}ikErrlukakari,mung-

kiri   I-jelum   teqa5   5ebab   periehanan   pada   titik.   tolak   atai`  dari
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5udL\t   pandarigari   yang   berbeda-beds   dalam   ITiEnilai   pen{jErtiari

pembelanjaari,clan   bata5an   meng{i.-.Iai    pengertian   5ec:ara   5empit

dari   pErlger-tian      secara      lua5      kadang   tic£&t{.   jEla5,   sehingga

ITir=rrlerli`han   penega5an   yang   tgFiat-

Pembelanjaari   dalam   arti  .  serripit   han.i/a     frielipi`ti   u5aha

teritang   bagaiiTiaria   mendapatkari   rric}c]al    atau   daria,    ji`ga   dima+...-

si`c]l .... an   bahwa   i`5aha   tentaricj   baga.i.nana   car€`      rriE.ri{jelcjlah   daria

it.i`   5E.ndiri    5e5i`ai   derigari    pcJ5   -pci5   .y'ang    telat-I      diteriti`r...ari

dari    !;CJF.i\ai    clengan    l`eter`tuari.    t`1aL:.a   dalarri   rial    ini    pembE:-=lan    -

jaari   ITier.upal.`.`ar.I      5i`atu   hal    yang    perltirig   yang    haru5   rrienc]apat

pprh,atlarl      dengari      sEbaik-bait.`n.`/a,    I.:.arena   pErribelarijaan   itu

5ei-.diri   ITiErrlegarig   peranari   yang   sarlgat   ilrgEn   c]alam   L...ontiur|i-

tas   pEri\sahaari.    SEbagairriaria      yarlg   dike.mur...at...an   aleh   f}lex   S.

Niti5Errlito]    (    i979    ;    1=i    )    tenta.rig      pE'mbelarljaari   peri`5ahaan

antara   lain   :
"    MEriiiTlbul}...an   perbedaan   tingk.at   k.ei`ntungan,    ITieiTlperiga-

/

ri`hi      r`elancarari      jalann.`/a   pEri`5ahaan,   mEfripeng€iri`hi

k.elaric=ararl      dalarrl   pemasaran,    dapat   mEn`/Ebabkan      ke-

gagalan   peri`saha;n   "   5

Dengan     melihat      bagaimana      pentingriya     pEmbElarijaan,

mat.;a   jelaslah   bar`wa   dalam   nielatr`5arlal'`ari   pefribelanjaan   peru   -

5ahaan   dirjerll`hari   adariya      satl`      pertimbarigan   dalam   menrliliri

fatl`   5L`iTibE.r   pembelrmjaan   .`/ang   palirig   t.eF.at   bagi   peru5ahaari

•`/i€`rig    ber.5aricjt...utari.
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2.2.   Sumber  Pembelanjaan

Seh`.\bi`rigan   dengan      perlgertiari   pembelarijaari   yarlg   cli}...e-

mu+..akarl   bE?berapa   penuli5,   mar`a   berda5arkan   dari   pEngErt.lan

pcJrribelanjaari   c}alam   arti    lL`a5   di   dalamnya      tErca}-..i`p   5umber-

5i\mbc-r   daria,   .y'ciit`.`   rjc.(ribelarija.ari   darili(ar      perl`sahaan,   .y'ang

meri`pal'.c-.\n    bentL\r;    rjerrlbElarijaan   diITiana   usaria      unti`r..   rrlEiTieriL`hi

mcJd<:\l    E`tai`   t'c~bi`ti`han   mc]dal    perl`5ahaan   dEngari   jalan   rriEnji`al

5ahanL    di5ariirjing    iti`   dapat   pu.Ia   `-'iperoleh   ITiL3lalL`i    pir`jaITiari

dari   pars   rrE.ditur,   5Edarighan   peiribelanjaan   dar.i   dalafri   ada-

lari   d€iria   yarlg   c]iha5ilkari      c]1eh   Lleri.`5ehaan   iti`   5Lrridiri   yang

rrlel ipi`ti. pL2rtqgi`fiac-<\n    laba   Peri`5ahaarL    penggi`r`aan   periy`u5|`tan

at<.t.i\'a    tot_{-irj   dan    laba   clitahari.

Si`mber   -5i\fritjer   pembelarijaari   mEni`rl`t   ElaITibarig   P`i`/anto,

(    198=`    ;    6    )    adalah   5ebagai   beriL:.i`t:

"   Ditinjai`   c]ari   5urrtber   dari   rfiaria   iTicJdal    iti`   diperoleh,

pembElarijaari   darjat   dibedakari   pads:F'embelarijaari   clari
lurw   peri\=dr-iaar`    (    Ai\55r`f inartzierl`ng    )   dan   perrlt3Elan-

jaan   dari   c}alam   pEri`5ahaan   (    InriEnf inari=ieri`rig   atau
c3elb5tfiriarizierl\ng    )"   6

Nami`n   5i`mber   pembElarijaari   yang   |`tarria   rrierii`ri`t   DR.    §i`ad

Hi`5nan   dci:n   SuwarGjono    {1991;158)    adalah   di}<.emi`kakari   5ebagai

b a r i 1... u t i
''    1.    MCJc]al    5eric}iri   yang   di5tor   c]leh   pemiliL..   pEri`saha-

ar\

2.    5ahaITi      Bia5a      atai\   5ahaITi   preiErEri   yang   diperolEr.

day-i   5i`rat'-5i\rat   berrlarga   {'`E   pasar   rrloc!al

=`.   Obliga5i,   yarig   bErarti      5urat   tancja     hi`tang   yang

clijL`al    lewat   pasar   friodal
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4.    F:redit      bant'„    balk.      k.rEdit      irivestasi   rrlai`pLm   nc]ri

I ri v a s t a a i
E..    Leasiricj,    dari    lembaga   +...euar.gen   nc:iri    barl+..."    7

Dari   kedua  de.f inisi   t.er5Ebi\t   adalah   pacla  da5arnya   sa-

fria`   mar:.a   jela5lah   bahwa   pembelarijaan   c}ari    luar      rjeru5ahaan

adalal-i   qierl`pal{.an    beiituy`    perribt=J-i,..`rijrlar-I   dimana   u5aha   peITieriu   -

han      +...ebl\ti`hari      rriodal       ber5i`mber   clari   iTlcJdal    yarig   berada.  di
'

li\ar   per-u5al-lean.   Pembelanjaari      ini   iiapat   dipErc]lerl   melali`i

FiE`ITiilil...    atai`   calcJn    Fierrlilik,pe5erta   rjerigaITibil    bagiari    (rriodal

sahf`rri..    iTiodal    F.eserta   dll    ).    Di5amping   itl\   daF.at   pl`la   diam-

bil    dari    k.rec]iti`r   yarig   mgr.i`pak.an   L`tarlg   ataL`   mc]c}al    aging.

Sedafigkar-I      PCJ:Jmbe?larljaan      dari   cjalam   pEri`sahaan   adalah

rrierl`paL:.art    peITibelanjaan      dimaria      pemenL`tlan      rriodal    diperc}leh

dari   fi`nd5   yang   diber`tuk      atau     diha5ilt<.ari      sendiri   dErigar`

jalari   mEnggiinakan    laba   c:adangan,    r-et.dined   Earriirig.   Pembe   -

lanjaan   dari   dalarri   dapat     pi`la     diperolEh     dari   pE.nggi`riaan

P€Jri`/u5L`tari   -   peri`/i`5i`tan      ak.t-.iva      t.etap      yang    lama.    MEni`rut

F.ear5c]n      Hurit      dar.i      k:awan   -   k:cilJJdrinya    .,    (    Second      Edition    ,

HCJnev.iood51lliriei5,    Richard   D    .    Jrwari),     {1974    ;    =`4)    rrlenge-

trii`tr`atf`an    bahwa    =

"   The   fi`nd5   geriaratEd   by   corripanie5   c)n   operation,

in   recerit  years   aprcn{irriately     two   third   of   all
the   i i.Ind5   |`sed   by      bi`5inc-=-5s      c=c]rporation5   have

CalriE   from   internal      5ource5   wicri   di../ideri   bet   -

+lEEri   dErjrec:iatiorl   and   rEtainE-d   earriirig"   8

Oar-i   alternatif    i]emenuhari   mc]dal ,    bEsar-}:.eITiungt<.ir.ari   pEru5a-

hacl.n   merriilih   5imiber   pembelarijaan   dari   clalam   perij5ahaan   di-
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i_tf{`t.,itTi    dan    lf.reJ{Jit.    untuk    peri{jL`sah±-i     len-iah    pribim.ii     (k:Il:).

F..rgdit.      urriuin   rjapat.   dibagi    c!ua   ?'ait.u:    *::rEdit   -k.rec!it

ir-ivE5tafi       yaitu    +...rE.dit--) .... r'ni`]it    ban[.`..    uritut`:.    periambahcln

(rirjda;I   gi`ria      rehabilita5i..       rjerli`a5ari      dan      pEricliriari

[3rci.`/EJt:    baru.    Mertcjirigat.jang}.:.a   viiafr`tL`    in.v`E5tac.;i       rrielf=..-

bihi    5atu    tEtr.iun    c}ari    jim.ilati    L...rec}it    tidal...    5edi+...it.I    ITia-

I:.a    p€:-r-lu    per-a?r-icanaari    pc.ngcjlmaanri.y'a,

2.3.   Pengertian   Modal   KErja

f}dE`    ticja    k.c.`jr.i5EFj    yarlg    dapat    diy...L=rriur`..akan    cjalam    rriEn-iberi-

l:.ari    rjErigE:.rtian    terii-.c:mg    modal. I    I ..-. erja    {wc]rL:.irig    i.:.apital  }  :

1.     k::or.i5E.I-.       t..:i.{antitatif I    c}irriaria    kc]nE.cap    irii    iTierida5arkan    pac!a

+...wantita.5      dari      pad±-I      d,-±na      .`,'arig   tc-rtariam   dalam   un5ur-

I.`nE.L\r       a+...t.iva    lanc:rir,    akt.iva    irii       iTierupa} .... arl    ar...tiva   yarig

c_iL2kali    berf]i\tc-`r-If.Lan.ibali    dalam    beritu}:.    5Emul€-t    at(:`u    a+:.tiva

din`i€*ria       cj€ina    y€`ng    tar-tanam    c3,i    clalaITlriya    ar...ari    dE{pat    bEtia5

lag.i    c]ala«`        wcTik.i.u        .`/arig        rj-ricl=.`,.;.     I)Er-igari        demit`...iari    iTic3d,-.`l

hE.rja      meriuri\t      L...c`iri5ep    irii    E`cialari   L..,e5eluri`han   dari    pads

akt.iva    laric:ar      ataL`      5EJririg      c{i5e[Jut      rrioc!al    }t.erja   bri`tc3

(grr.i55   WorL:.ing   c:apital).    5ebagaimana       yang       clikeITiii+-..ar...an

cJIEh   West_cJi-.I    aric]    Brighari.I    (    i?7=1    ;     i.t3    )    5Ebagai    bEri+...ut:

."   Worr...ing      cEtpital      refers      tc]      i iriTt    ,5   irive5t   Short
terrri       r*55€?t5      c:ash,    €;hart    tE=.rm   CLSE.c:L\r.itiE5..    act:c3urit

I                rE-caivab}E   and   inveritc}rie5"   9

`]adi       perigErtiari    ini    pE.I-tEk.anann``/a   pac]a   be€;arn`/a   mc]c]al

+...erja   }9ang    i-.g:iri}...at   pada   aktiva    laricar.
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2.    I:c]ri5ep   F.v.ialitatif   adalah   k`elEbihan   harta   laricar   di   ata5

hutarig   laricar.   Uriti`k   iti`     sebahagian     dari   harta   lancE`r

d.i5e:.diakan   uriti`k   ITierrierlutii   5ell`ri`h      k.ewajiban      5egerarrya

yE`r.ig   Liaru5   dipeni.`hi   /   c]ilurla5i,   dimaria   5Ebar.asian      dari

a+...ti.`/a    laricar   terst=.bi`t   tidal<.   bolet-i   digi\riat<.an   i`riti`k.   men-

bi&`/ai   cJper.asi      pE3ri`5ahaari      derrli   l`riti`k   ITleiijaga   likuidi-

t€-i5rl../'a   dan    laz:im   c]i5ebut   dErigari   riEt   wcJrking   c:apital.

=`.    k::c}rt5erj   ti`rig5ic)nil,    I...c}n5L-p    irii       merldasarkan       pac}a   furig5i

dari    pac]a   dan€`   dalarri      merighasilt.;arl   penc}apatari    (iiicari-iE).

3E.tiap   daria   yang   diguriaL...an   dalam      peru5ahaarl   adalah   cli-

mak5`.`dkan   l`ritut...   menghclsil}...arl   pendapatari.,    namun   di   dalam

perigErtiari   irii   kadarig   kala   ',Ji:.`+.ang   iti`   tidar...   5eluruhnya

cligolc3rig+...an   sel]agai   flodal    r`erja   5c-bab   didalarririya   IT{urlg   -

kin   tErdapat     5ebahagian      laba,   c!imarla   bagiarl   labs   yarlg

i   tertariam   di      c]alam   piutang      di5ebi`t      rric]dal   k.Erja   [3c]ten-

5ial.   5||-.irlgga     c]i5ini     dapat     di5irripulL`arl   bahwa   fung5i

ITiodal      kerja   dalam   5uatu     peri`5atiaan   adalah   5angat   peri-

ting   yaiti`,   unti`r;   rrierijaga   liki.`ic}it.a5   peru5ahaan   clan   i\n-

ti`r;   mer`jamiri   t{.ontii`nita5   peri`5€iLiaari      dalE`m   rrieric:Spa.i   ti`-

juarl   yarig   telah   clitetapr...E`n.

f}dapi`n   mac:am   -mac:am   mc]cJal    kErja,    Taylcjr   mengeITili+...al;an

dalari.I   bi`ki`riya   I(ambarlg   Riyanto    (19823E.:)    5cJbagai    beriL...Ilt:

1.   nodal   Kerja  Permanen     yaiti`,   ITiodal   }.-.erja   yang   harii5   te-

t€-\p   ada   didalam   peru`sahaan   i`nti".   dapat.   rrienjalant`an   fi`rigsi-

nya   atai`   c!engari   kata   lain      mor.',ai      r...erja   yarig   5ec:ara      terli5
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mEneri`5      dipE.rli`kari      kElancaran      i`5aha   c]arl   dapat   dibeda}...an

sc:?!Jagai    beriki`t    :

a.    Mocial    k::erja   F'r.i.ITier,    yaitu      jumlah      modal    kErja      minimi`m

•`,`antj      hari`5      tE.tap   add      padi`   per-i`5ahaari   iintuk      menjamin

kcJrltiitriita5   i`5ahariya.

b.    MCJdal    Kerja      h,Iormal,    yaiti`   jurrllaLi   mc}c]al    }.-`erja      yarig   di-

p€.rli`kan   i`ntul..`.   niiEnyelenggarat...ari    li`a5   prcJdur`5i   yarlg   rior-

rrla I  ,

?_.   Modal   Kerja   Variabel      yaiti`,    rric]dal    r:.erja   yarig   jL`rrilahnya

t]EJrL`bat-I-i`biirl   sc3si`ai   c]Erigaf-I       perobahan   k.Eadaan   c]ari   c]apat

c}ibc?dal .... an    5ebagai    beriL...L`t    :

€-L    Mc)c]cl:I    r:.erja   Mi`sitTian    (5E.ac3c]rlal    wc]rking       capit.al)    ya=i~

ti`,    rrloc]al    P`E]rjEt   yang   ji`mlahriya   bEri`bE`li-iibah   di5Ebab-

kan   r`arena   f li`ktuasi   mi`sim.
'  b.   Modal    [:Erja   Sikli5    (syc:1ic:al    worL...ing   c:apital)    yaitli,

rriodal   +...erja     .`/ang   jumlahnya   t]eri\bah-ubah     di5ebabr`an

l'`areria   i li`kti`a5i   kcJnyungt`,`r.

c.   Mc]dcll    r.erja   Dari`r-at    (    ei.,`err:`3ricy      wf3rking      capital    ),

yait`,`,   iTioclal    }...erja   yarig   bE5arriya   bErubah-i`bah   karEna

adan`/a      k.eadaan   darurat      yang   tida+...      dE`pat   dil .... etahL`i

sebEliiiTiri`/a,    mi5alriya   ac}ariya   FremogcJ+...an    bl\ri`h]    perl`ba-

han   ep`oriorrii   yang   5ecara   tiba   -tiba  dan   sebagainya.

2.4.   Pengertian   lnvestasi

F.erigErtiarl      InvE5ta5i   pads   da5arrtya   ac}alah   rric}dal   yang

ditanam   dan      diharapL;an      Lr`emi`dian   ditErirria   {'`E.mbali   sEtelah
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bE.berapa   tahiu-i   `/i:irig   akari   datang,   riarriun   dari   bEberapa   penii-

lj.5    iric`ricjemi.`+...E`} .... arl    perigertian    in`/E.J5ta5i    5e[Jagai    bE..rip...ut    :

MCJni`ri`t    DrEj.    Mi`l`,'ac]i,     ME.c:..     Ak.i.".-it.art..      (1984     3117)     rriertgemul .... a-

L:.an    barlwa:

"   F'eliariamari   moclal    {    Capital      E}:periditur-.e   atau   Capital

`IrivE.5;t.iriE:Jnt)    adalah   pcJng.it .... atan    5i`fTiber   -5urribEr   dalam

jcTirigr*=*       parijarig       i.`riti`+...    mer.igl-ia5ilL...arl     laba    pac}a    wat.... tu
•`/ar.ig    a[`.-.an    dat.ang".    9

I)ari    (TiEJrii`ri\t       Aritt-Icjny    dan    F:eacE,     (1.97=.;613)     I-rierlgemul .... a-

}:.€ih    bahwa:

"   The?      rjrorjc]E,al    i5   to   irivfi5t      furid5,    that   i5   c:arjital,

at    tJ-icJ      pre5E.nt   tirriE    ir-i   t.he      E>:pci>c:tatj.cJri   of    Earniricj

a    rE..turT`    c-in    this   ITic]rie`,'   cj`,'er    5r.iITle    i-iLrture    rjEried"    1{:>

D.-*lairi   c~:,i\,~it`.`      ijeru!;ahaarl   pc.rariari    iri.i/E5t.a5i   dapat   c]itJe-

dal .... ari   atiis    in.`+.cJ5t.a5i      clalaITi   harts    tat.arj    (ii;.{c-d   a55et5)    clari

ir.I.`+e`3ta5i      c]alarri      harta   lancar    {ciirrErit   a5cL;I-t),    padr±   harta

tE.i-.c-ip,       diJi`ic-`na       pengL2mbalia"-I`'ri      diharapl...J`ri   c}apat   diterirria

dcl.lam      jarig}'`a   wat:.tu    lEbih   dari    t;atu    tr±hi`n   atau   r>€.?.5uai      de~

rig;iri   ``ITiL`r       irivE`5ta5i,    5eclang    pads    ha.rtcl    laric:ar    pEingc-Lrrlbali-

arinya   diharapr.'.an   dalam   wak.ti`   5incjl:.at.   .`/aitu   I.... i`raricj   atau   5a-

ma    c!ti.I.igar.I    €,citu    tE.`hun.

untl`+...   memberit.... an    pE.ngertian   yang    lc:.bib   c}etail       merige-

n€`i    iri.`/I:€st.a€;i    dalam   ali.ti.v'a       t_a.t€-`p..    Mariltllcqrng    (     198Ei    ;     10    )

iTit-:...igeri-iL`l... a I .... €`r.     bahw€-i  :

"    InvE.€;t..ci5i       dalam    beriti`+...       ar..`ti`'a    let.ap   adalah   5uat-.u

pE.n€-`namari      medal   dalam   ak`ti.I.'a   deng,:in   harapan   peri`-
5ahraan    t.c->r5eEli`t      faenghasil}'...ari       I...eur`tungan       mElalui

c3pc?r35in`,'a"    11
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Berda5cl;r+...an   []engertiari-pengErtian   te3r-sE?bi`t      tT.iak.a   da-

patlar.   dik.ataL...an   bahwa   irivesta;i   c]alam   ak.tiva   tetap   rrieri`-

pa+:.ari   per`gcJrbanarl      sEji`rrila:h   has   pada   wat``tu   5ekararig   i`ntl`L...

ITIEiTirjercJIEh      penghasilan      c}ima5a      yang      ar...an      datang.    01erl

+...arena   itu,   dapat.   pula     dikatakan      bahwa   dEngari   pErtirriba-

rigarii.,.IeL>rtiITibagart   di   ata5   rrlar...a   pErlu      c}iac]akari   5L`atu   perii-

laiari   ata5   u5i`l      irive5ta5i   dalafri   arti   bariwa   apakah   irivEs-

tasi   yarig   akarl      clitanarrl   itu      mEnguriti.`rig}...an   atai`   tida+...   ITie-

rig`.tnt.urigL...an.
I

Dalarrl   dunia   i`saha      capitt.il       i.nvEstrrient      atau   c}i5Ebi`t

ji`gai   penarimarl   iTic]dal..       frleri`pa+.-.arl       i5tilah   yarig    tic]ak   asirig

lagi       teri`taITia   bagi   merEr...a   yarig      bergerak.      c}alaITI   }...Egiatan

i`5aha   penaricinamrm   mc]dal.   Capital    lnve5tmi3rit   adalah   fr`egia-

taii   e}:.cJric]mi      dirriarla   5e5eorang   balk.   5ec:are    larig5i`rlg   rriaupun

tidal...       Iaiig5\.\rig      meriginve5tafikari      fric]daln.`/a      dalam      si`atu

badan   usaha.    Ha5rat      i`nti`k      meiiariamk.ari      ITioc!al    dalaITi   5i`ati`

badaii      ii5aha   tent-.i`   tL.rdorc]ng   c]let-I   5uati`   harapan   bahwa   5e-

gala    aL...tivita5   .y'arig   dilaL...i`kan   aL...ari   c}aF;at   meITiberikan    kei`ri-

tun{ja.i   rna+...simal.    Nami`n   hal   yallg   perlu   dipertimbarigl<.ari   da-

1Eim      k.egiatari      invg5tasi      ter5Ebi.`t   aclalari      barlwa   mc]dal    yarig

di.t€`naITikan   5aat   ini   bcl.ru   dapat      diper-c}1eh      ha5iln`,'a   5etelah

bE.bL»rapa   war...tu    kEn-ii.idiari.

Karerta   ac}ariy€i   terlggang   war...tu   :i.tu   ITiaka   tidak   dapat   di5arigkal

i.-`k.an       aclan`/a   I .-.. t?m`.`rig} ....-inan. kEtida+..    pa5tian    (i`ncer+.dint.y)    .y'ang

bisa   rrienyeLj.-*b}...ar.I   haraFiari   bagi    Irive5tor   tidak   tercapai.
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lJlitur:   ITielihat   pengertiarl   c]ar.i   pada  capital   investment,

ITiak.a   rjeni`lis      mEngL`tip      bgberapa   penc]apat   para   ahli   er`onomi

sebagai   berikl`t:

MenurL`t   Anthc)ny   and   Reec:a   James    (197=i;16)    rrierigerriukakan

bahwa=

"   Capital      Investmerit   is   a     c:i`rrent   c:ash   oL`tlay   iri   the

ant:ic:ipat.icJn      6f      bc-:-net its      to      ber-ealizEcj      c]ri         .the

FiitL`rc-"    12.

Dari       kiltipaii    irii   clapat   ditari+...   si`atu   L...esiITipL`lar.I    bahwa

c:a[Jital       ir`veftrrient.      meri`pat...a.-i   5i`atu   pengeli`aran   uang   |`nti`k

ditarlaITiak.af-I   dalani   si`at.u       t=ienti`r-..       bac}an   i`5aha   dEngarl    har-apari

ddpa:t      rriE`rrit]eril .... all      hei`riturigan   dirriasa   yaf-ig   akari   c]atarig.,    jadi

`y'arlg      n.ienjacJi.iriti      clalarrl   r...i`tipan    ir`i      ac]alah,       pEngeluararl

uancj   iti`   dilat .... i`kan   pads   saat   5e[...ararii]   tetapi   r-Eali5a5i      k.E-

i`ntL`rigan   bdri`   dap&t   dilihat   5etelari   beberapa   wal:.tu   I.-.EiTiiic]ian

Robert   N.    f\nthc3ny   and   JaITie5   S.Rec.ce,     (197:.;    1)    rrierigemi`t -... akan

bahwa    :

"   CapitE`l    lnvestmerlt   ITleari5      ttie   Sac:rif ice   clt.   ifrin`ec}iat.e

sati5f actic]n   for   5c]me   tut.ure  e}:pEctc-a   5ati5f action   "
12

I)i5irii   ArithcJriy      merriberi}...a.;-i      perig€.irtiari   ten.tang   Capital

ln`+'e5tmellt..,    i;eba{]cli    5i`atu      PE.ri(jcJr-at)arlarl       kBpl`a5ari       Set .... arang

i`riti`y`    I.Tierlc:apai    5uati`    +...L3pL`cl:5ari    diITia5a   yarlg    a[ .... an    datang,    dari

defiriisi   iti`   peri`.`li5   dapat   t]c.rr;.esi„ipi`lari   barlwa   dalairi   +...egia-

tari    irive5t€.`5i.`    5e5eo-r.arig.    da[:iat      n.ierigcjrbar.ir:.an      r:.Ebutuharinya

her-i`pa   tida+i       laricj5ung      mE.rigk.om5urfi5ikari   i`arigriya.,       rrielainl .... an



dimar-ifaat+...an   clalam   bentl`k    in-`/e5ta5i.

I.)ari    r:.i.\tiFian    yar`ig    telah   c]ikEiTiL`r...ar...an    c}iata5       sEberiarriya

t.idal ....      c]ijElafkan   apt.`L:.ah      irivf.=.Jst.d5i    itu   dcllam   bE.rititk.      (riodal

tci3tap    (.f i>{tfc!    Cost..)    atau   ITlc}da].    r`..erja    (Currc-ritcc]5t.    Lrrie5kipl`ri

dE?ffii}:.iari    +:.it.a    tE?ta-ip       [Jer.pedcmian       pada   s;i`atu       I.:cjn€e=.p5i    bahwa

ii.icjdal    itu       rl.ie].ipi`li       rric]dal    tetap   clan    iTioc]al    I ..-. EJrjE`]    yE`ng    peri-

t.inl]    adalat-I   bc?hwa   mc]c]al    yarig       ditanafti[.:.an   dal,.3(ri   al.:.ti.`/a    tetap

5c-:.[jcirLi.  I-ialriyf*    ycr*ng    ditariarril .... ari    cja\larl-I    aL...tiva     lanc=f*r.     (      Iri.v.eiri-

tc3r-.i/,     [Jiut.t.,.-`r.tq    cJar-I     lair.I    -la.iril  ).,     €;ei=at'-a        l .... 'L.in-;a.p¢jic}rial     tidal:.

iTferripi.`rryai     perl-jf:?dac-in    L...aren;i       L:.i-cli.\ari.`/.a    rricjdal    cjaFia.I    ditarlaml .... an

c!E:.r.ig€-<.n     har-c:tfJari    un  l..u}`...    dapat    dil-.€:.r.-irria    I.`..e:.iTiba.I i.Merturut    Bartit]ar.ttj

Ri.`/'aritc~j      (  198=;  1(I)6)   ,      (rierigE?riiuL...al..i-*ri     bEtiL.iwE`      :

"    PE3r-p(.il,`3.rar.I    dana   -y'arig        tcJr-tanam    pacj,a    I .... r:dud    a} .-.. ti.`,'i3.    .itu

cidalfiri       tiErbE..c]a,    yait-.u    irive:5tasi    c}Etlarrl   al .... ti.v'a    lancar

clihar -,...`pL...i.-tn       akan    ddpat.       ditEr.iITia    k.E?rrtLjali    dalaITi   waktu

dtL:.L.€.`t        d€..\ri    5Ecara       5E-_>l .... alii]u5,        5cj:tialir:.r.iya        irive5ta5i

c`t...ti.`/a    tat;;.-tp       .`/ar.g       t.ey-tt3nati.I       dicjalarriri.`/a       diharapt.:.an

ar;an       diteriri.ia       I .... embic-ili        t .... €iselL`rii.har.iriya.       dalarri    war...tu

bEJbt--_trf:tp{-a    tt.:`huri    dan       5e3c:ara    [je=.r€mcjcfur-ai-ig5L`r       tTiElalui

d€-;pr.i-..e.`ia5i     ( pc-:.riyu5utan )  "    1=`

I)Encjiiiri    c}t?miL.... iari    per-t]edaa[i    i.`ritara    in.`,'eesta5i    dalaITi    a+...ti-

'va    t€ -... +_ap    c]c-`ri    ar...i..iva    laricar    ac}alah    t.erlEt.al:`    dalaii.I    5c]al    wat .... tu

di:',n    cfira    rjL.r[]i\t.ar.an    c]ar.ia   ../'arlcj    t.ertaric-:`n.I   didalif{.ir.I.`/a..    5etiingcia

cl£-`p;-it    di(jaiTitjc..`rt...c-.irl    5c.Lja. gal     bEr-it .... ut :



Perputaran  dar`a  yang  dlinvegtaBikan  dal®m  aktiva

lancarg

I:a5  ------------    Aktiva  Lanca.r  ~ --------- Has

Perputaran  dana  yang  dilnv®Btagikan  dala®  aktiv.  tetap3
-----~-Depresia5i

-------Depresiasi

Ka6  --------    Aktiva  Tatap    ------- Depre®1a51 ------- Has
-------DeproalA91

-------Depresiasi

Dimar`a     Jumlah     dana  yang     diinvestasiy`an   dalam  ap`tiva

tetap   adalah   tic}ak   tetap   Bama      JulTilahnya   5®1ama   priod€}      1n-

veBtagl   atai`   9elama  l`mur     penggunaan   aktlva   tetap     tera®fut

clan   jl`mlah   dana   yang   te','-t...`nam     dalam   aktiva   ar`an   berar`gsi`r-

angsur   ber.y`i`ra.ng   sesl`ai   dengan     metr}de  depresia5i     yar`g   di-

al,nak®n .

2.5.   Re31ko   dAlam   lnv®®t4Lel

Re5ikc]     dapat   diartir`an   sebagai     r`emungy`inan   timbulnya

keri`gian,   dimana     resir`o  akan   selalu  ada  dalam  kegiatan   in-

vegtagi,      karena   iti`     Inve5tor   haruB   Belalu  mengegtimasir`ar`

tentang   berapa   beBarnya   "   6agh   in   flow   "   atau   haBll   Bealama

priodE  i`sia   investasi   +.er5ebi`t.   Estima5i   dari   5uatu   inve5-

tasi   belum   tentu  sesi`ai   dengan  yang   diharapkan  t`arer`a   add-
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nya   t&ktor-f&}`tor   tertentu.   Bohlngg@   apablla   taktor-tdktor

tergebLlt   ouclah   dapat   diramalkan   B®b®lu.T„-,`y'a   d!,6ebut   B®bagai

suatu   resip`o.   Akan   tetapi   Jika   kEadaan     yang   ap`an  dihadapi

tiday`   dapat   diramalr`an   sebellimnya  disebi`t     sebagai   ketidar`

pastian .

Jadi   Ji*,a   geBoor€.`g    ,'.t?lah   memi`ti`bkan   untuk   menan&mkfln

uangriya   ke   dalam   6uatu   r}royek,    pembtgliBn   aBss®t   atau   Baham,

mak&      Bemakin   b©5ar   varlaBi   penerimaan   (Cash   lnf low)      yang

mung+`in   diperc]1eh,    make   S@mBkin   tinggi   r®gir`o   yang   n`iingr`in

t@rJadi.    Apabila      lnvtp®tor      m®raBa      b¢`hwa      proyBy`   terBebi`t

mempi`nyai   re6iko   yang   tinggi,   gehingga   5eamdxln   tinggi   pula

tingkctt      k®i`nti`ngdn      yaing   dilnglnk&n.    P&r&    Inv®Stc}r   Bipldlu

mEmilih   inveta3i   yaiig   reBip`o   Bama,      t®tapi   cliharapkan   mom-

berikan   tingka`t   y`©i`nti`ngdn   yang   l®blh   +ir`ggi,      atau   iiiv@g-

tagi     yang   diharapkan     memb®rl+`an   tingkat     kgluntungan   yang

•ama,    tetapi   d®ng®n   r®biko  yang   ]®blh   rendah.   Add`pun     pen-

dekatan   yang   paling      B®derh.na   untu`k     m®n©ntllk.n     b®.®rnya

rt}.iko,    m©ni`rut   brS.    8 .... *ftlruddln   A]wl,    (1P86|152}    m®ng®mu-

kar`an   bahwa    I

"   Pendekatan     yang      paling   Bed®rhana   untuk   men®nti`kan

besarnya   resip`o   adalah  dengan   menggitnakan   tipe   and-

lisa  sensitivita5   (sensitivity  analysis)"   14
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rji'.r.i}`'t'..L       `j,.      ,:`icL...tlcr{ri      lt-`.JL-Jj.!i      b¢?g:.4ir-           c`£fAprj`           I,)ctdia.           St€-Sndagrdi     c§&±ov'±,&g€\i

i,ujrLj\,v;{:.-+L            :;'   #       \it*Ht-ajL`i-!       {=!{:.-.ii`!."I..  i`=.i{-I       i-€=H3.itr:.irj      i3rcj.yfi,}+..... y.            a{jtrct  it.-€F-i       :l&¥t}ifri

tit-,r;.ii]j       ul+-.irj       rj{-i;tl-`      r`i''{.`¥`'£-'}'       }'       .

I=i  a       ¢..a:,ic,.`if  .i.Io,,,i+..:>ri           #'.f_}r€.=ral€*i-.ii       {=tdr=41i*tl     4_iapiat..          diF3i..i.Llgrtdij      deemgck-*rs      r-`tr§€-(tL`eh=;3

tJ               .-=

E.

g}i.rfi`=`!`i{':a        %             !ty'                   ,t=       i.:.{:^ji~:3  i:.i.5i.€?n       i.:.¢`,"-€€GS.€a¥5,k

ffi

{i.               .u`=,        €`}t   {\.Lt!~.i{:itl.if.f9i        |':!ff?.Q]rf  d.ty.=!ff...£,
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E         =   Ha5il   yarng   dihcl:rap+...an

Prcjye+;               X       =    Rp    lc}.44{),=`{:)

=   c,,49=,-----   (:,'5(:)

rip   21.(JC'()

F'ro`/Ek              `/       =    Fl.p.    =Cl.BBcl,61

-------------  =  (:,,?49  -----  (:,'9=`

Rp.     22.C,,:,(:)

I)ar]    pErhiti`ngan   I'.cJeii5icri   t urE-1a5i   ter5Ebi.`t.    terri`/ata

pro.`/[-£l...   y   ac]atr*l-I   5aITicT`   derigan    perhitl`ri{jan    rjac3a   startdcir   de.`tia-

5i,    ha5ilriya   lebih   bE5ar   dari   rjacta   hc:-i5il   Fierhiti`rigari   proyEk

X.,    €5ehirigcja   pra`/ek   yarig   dipitih   adalah   prc}'`/EL.    X    l'.arEria   (Ti€.«.T

pL`riyai     nilai      Standard   c]evia5i   dari   koef i5iEn   korEla5i   yarig

lebih   rclr`idah   dari   pacla   prc]yEk   y.

2.6.   HetodE  PEnilaian   lnve5ta.5i

Da.ri   bEbE.rapa   defini5i   mengenai   c:apital   iri.`ze5tfric-nt   pa-

da   umumnya   kits   dapat   meriarik     5uatu   penggrtiari     yarig      5arria

yaittlL    bahwa   l{.egiclti:in   iri.`/e5ta5i      adalah      rrtenyarigl...lit      pt3nge-

1i`aran   i\arig      5aat      5Ek,arang      i.`rlti`L...      ITiEriclapatr`ari    laba   c]irria5a

yang   ar`an   datang.   Ma['`E;udnytl   i`ang   yarig
kita   +`eluartr`an   imtuk

mc-rrtbiayai   5uati`   pr-c}ye}...   inve5ta=`,i   adalah   tiaru   }:`ita   clapat   li~

hat   rrla{tfaatri.`/'a   5etelah   beberapa   fia}:tu   }.-.emudian.F:.arcJria   mcJdal

`/c-`ng    clicjL`riak.an    adalah   ci`LiL`p    be5ar   ITla+...a   dalam   Lial    irli    in`/e5-

tar     p€.rli`   berhati   ~.hati   jarigan   5arrtpai   y`egiatan   itL`   ji`5tru

ITiembawa   hE3rL(giari   yarig    fatal    dalam      hal       merriper+...Ecil       rE5itr.a



\/ang   mungr`..ill   tifiibi`l,   5etiingga   perlu   diadafr.arl   5uatii   pEnilai~

an   t.erhac]ap   u5uldn   irive5ta5i.    IJritu+.   rliEllhat      apak.art      |`5i`1arl

inve5ta5i    lcl.yak.   atau   t.idcl.}'`    la.`/ak   dilatr`5anaL:.an.

untl„`      mengL`}.ur      5ampai      5ejauh   maria      rrienariknya   5l`atu

uc5i`lari   .irlvecLstcicfi,    ITia+..a   .t.erdapa'|   bE:berapa      I..riteria-I"-it.eria

•`/tang    lEt=iiTI   di5ebi`t    "IriveEitmerit   criteria"    dlmariaa   5Etiap   r...ri-

tEri±`{   itL`   darjat   c]ipa+...ai   i\ntuk      meric-rttuk.an   d.i.terilria   tidal'`nya

5i.`a+in   i`r>i`1cl,ri    irivEJ5ti:`si   mEriiiri`t      tirigkat      keuritL`rigari   ma5iriEr

rria5iri(I.    Ser-ing+.all       pEriggL\r"Tiari    lelJih   atai`   d`.`a      Lri+.eria   fllE.-

rif=rrirjJ*tr.ari    diia   at_-c`Li    I.ebih    L:.emurig+..iriari    inveta5i    c}i    dalarri   iirl`~

tt-.`ri    .`/dr`ig    EsaITlc-L    tE}tapi    ada   ur.i\ta.ri    cltir-i    b€.rbagai       }.:.eo`i`ncjt'.irian

iti\   bE.rbEJda   ITiE.riur-ut   jr=ni5   rrietc}de   ya.`r..g   diguriakarh    dimana   c]a-

ri      tie?rbagai   rrtEtc]dEJ   ter5Ebi\t   adalari   tidari   5ati`pL`rt   di5Etuji`i

se5E.c]rarig      sE.card   uriiver5al      5Ebagai   yang   paling   bErITiaritaat

di   clalam   5E?tit-:`p       r...e±idaan.    f.{atTiLm      dian+.ara      ME;tc]dE       te.r.jet]i`t

rrierripunyai    +...F.Jlebil-lan    c]a.ri    kelEITiahari    jika   digL`riaL...ari       dalam    pE-

r u 5 a ri a;\ a r-i .

r'1erii`rut      Dr.    Suad      Hii5rlarL    MBf}      dan    Dr5.    5i`war5c}ric],    Mfi

{19?Ct    .:     .lad)    fTiengErrii`kakari    bariwa    =

Uriti`+...   nielihat   5alari   5ati.`   ataii   lc-bih   dari   bEbErapa      al-

ternatif   iri.`/Efta5i   yarig   mi`ngkin   dila[...u*.an   atai\   diterifria   pa-

da  '   i\Jrii`mr.iya      add   =`    (1irria)    metode   yarig    bia5a   dipertifribarlg}...ari

unti`y`   clips+..ai   dalaITi   rjeni.Iaian   in.`7e5ta5i    :      -
`           "     i.    rlEt-.c]c]E    AVE!`rage.c]f    F{etiir-ri

2.    rlEt.c-`dE   Pa`/    Bat+:.

=`.    I`tetocle   Net   Present _Vali`E
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4.    t'1etc]dE   Internal   Rate   ot.   RE?turri

Ei.    r``ic=tocjc-:-F`r-c]fitaEiility    lricle>:"        i6

Tiga   rrietc]dLs       yarig    t.cJral{.hit'.       c]igrll{]rigl .... ari       k.E   c]alarri   cli5~

c.clurttc:?cj       cash       i lc]w    ataL`       di5Lc:.uT.tirig       rriethc]c}.    0].Er.I    Bambarig

F:i`/ar.it{j    (     1rj'82    ;    2{:)6    )    dik.atat<.an    bahwa    :

"   He]tode   periilaian   ir.ive5-ta5i   berc!a5arr...an   pads   disc:c}un-

ted      cash   f low      .`/aitl\      rr.etc]de   -fi-let-.c3de    :    r`jet   F'recL3E-rit

'`+'all`e.,    FircJfitability       Iridt~7}<.5      c]an       I.nterrlal       Rate   c}f

F:E.turn"    .1.7

ftdapuri   ITier...E`rii5me   perbeclaari   ITia5iricj-ma5irig   rriettJcle   tEr5e-

but   clap.3t   clijela5l.an   5et].-.`c]ai    berit .... L\t       :

1.   Metc]de   "fiverage   Of   Return

Metc]dE*       ir.ii    adalah      l.rierigu}:.i`r    ber.Spa   tirlgl...at    r`Ei`ntitrigari

rat.a-rata     `,'arig   diperoleh   dari   g,L`atu      in.`zc.5ta5i.   rlrigk.a   `/ang

diF.ergunar:.ari   adalah   labs   5etElah   pajak      dibanclirigtr`ari   derigan

tc}tal    ata`.`   A`/erage      Inve5tm€Jnt.    Dirl-iaria   hd5.il   .y'ang   c]ipErc]leh

c]iri`/atE`kan       c]alam    bEritit+...    "    Pc-r5E  ita5e".  I    arig*a    irii    I...Erriudiari

diperbanding+...art   dengari   tingkat   I .... e\.{nturigari   yang   cli5`/'artaL..an.

Apabila   lc-bih   be5ar   dari   pada   tirlg}...at   bl`riga   ataL`   ting-

l'.at      i.unqa   .`/arig      di5yaratl...an..    mLi}...a   proyel'.    ini   dil.:.atal...ari   me-

ngi`ritl`ngkari,    5Ebalikriya       }...alaL`       i€`    1ebih       kecil    iTiaka    prcjyEl.-.

tEJrc3E.tii`t   darjat   ditolak.

rlf3tcide   irii      adalah      5arigat      5Ec}erhana,      5ehirigga   mudar.

iTien{jgur`a+..annya.,    tetapi      karena   I...esederhariaan      t€.r-5ebi`t   jLiga

frie.iqaricjur.ig   5uat{.`      kelemahari   yarig   l`tarria      adalah      c]imaria      c}i-

at]all.ariii\/a   nilai   wal{.ti`   uang,    5edclrig   liilai   Nat;ti`   `.`ang   adalah
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5;an{jat        rjt?r-it-.irlcj,        I...F..du{=i       d,icjurl£.`t:.annya       *.{.jngep       .taba   menurn€.`t:

Etl .... itnt.€`ritJ-i     d{.`n     t=iui..'.{:.tn     }...c..i¥,,     cbt-.¥clar.fq     if..,itg*    tar.u    yt=ing    pgrr..ting    i-*d&-

1  t:ih      I.:.;:*¥_=,      t];:1.n       i-;{.I.i.  t:.in       1±-iEri{.a.

a.   "etode  Pay  Back

tt€..lt.... cj{ ....i.r"        iTif.... rii:{-jL`t`-`    m€:;tnfj3i`fr...ur        ff*fe€.raps    r:©F:i±a*t    suati`     iri-

•.+'€:"£t€.i€;.i       daF,I.±t    E`.r..mbali.,    da`r.i    hae€.il       rjffr€ciar}atan       bgr5ir.   a:tau

€tliran    I:a'=-+r`i    rtt`..`.t.tt]    ``.     net.    cash    .f lclw    }     E{g:.ri fr...ut    ini    dkkgmu}.`.akar.i

I:;a.¥{:jF.7r-a:-lps        t.igf i.n.it:>i        .I,I.,3I..itj        bgr-r.iL,iburtgan        lj£;dn€j#¥`r'i        mfSf5alfir.        a.ia`y'

bc`r}`  .     rlfjrii`r`itt,    Lc-rt.`.o,.    t.lam    S{~irriat     ( I.t?78; 1€}l  )     meepriggmLitfr€ahari     3

"    r-'.=~i.+`/     bf*c-:k,    trig.tt:hr.-jd     .i5       nurr!tTjtiir    |-.r.    the    y£#i*rs        ¥-gpqi`.ir.LL3d    t[3

r€+..t..c:.\v.f`.r-         thcp    .i,r`it,i,.al         irlvgg.+...tTI€Jr.it        mu.tlfrt.y    g}f     thej>    prcr

`,,'|-`.c~t_c,-,         f\         f`.`t.``.`r€:J        `-.-. taf5!.'i     .f  ic",     di3         t.fieeirH     irid€_ik,E;        f..jf     dm

ir"I.`,'c..cL=t.mt:.`r`.it  `  E=     d{?€  ir.&iJj.1  i,t`/"      I.P

3t:Jdt.;i+igl'.i.a,ri        c3l{:=Jh       Fi.-t.:d       W!3gr#trm       d¢3ri       Engg:.ne       Fa     F{rigriam

(  11?7  ;4!.:ln.T` )   ,     di.I..c.iri`.iL:.€-:.`+`.,an     fseb£-*g.r*i     tit.I.?FTikut      E

"    r',.1;,I        r]{-it`t          pi'-.iced        i5        n`.`ff{trl{+;tr        i-+9€...       ytgar        r.eqiLipreecj     ta

rf:.!=c:i.i+'g_`r"        it.`t-:       a:.r:iginal        inv€>5tjrl€±rit       frcim       net       a-agih

-f  3f,-JW       "       '=:,.:I

D=o`i       {jaJ-f ini`.Si    t.gr!5ebut      di    at.a€   .`/.&rig      c!iffiar...guc!   demgan

r~-.I.-i``,,+.    bfAc:i...     priilcj        ad¢=.iLTsth    jt¥ncj¢...L#    itii+i .... `{:u    .yang        diper,1utr.are        g5L`atr.i§

i-it:.ri`f:i,i-th..iftri         Oi.i  i,..iii ....         tii£.T.8.',{j¢;::Ofrib`ial.t}.i ....i:`ri         mc}clal      irtv#5ta3iriy&         daprf

r\f `l     (-.i.``-,ti      f  lou.      {`iL-|iii,.i`+   i"         t:.i:.i.[jt=\t`.     i:!t`i!ia     iri`/ti¥gt.c`ffii.     dtl%Pat.         €]iptL.y-O-

1f,tl`i     L|..oi{..[`  I   i.      tli„}'.i      r.-`f.i.iitil..i."      [i.t;>{:,..i  3`      t'`€.:,.'+&.`ifr;a     y{€`ricj     {!itarigfji.ing          tJl€.!r`i

F7frji.  uf.i,i:`Ii,:iL"L      ._=,++.iL,i.i n      i, i+,u    d,.".ia     ttfir-f`1;€:pl~iut.    d{.`fSpea.t         di9l,lm.`k.&ri     L`t`}tLt}...

Lt,.i.Jii`t.tLh`H      lt:.I.i  ri.      r:'urii`.i{.`.:`          `i,z'f-.tr.t5          {jig`.,`riti+t`',a`tn          urit.u*.     m&tngh.i  t'  `..g      Pfiy

E=

Ilrtc...i:.     i.¢i'-i  rH..i     .itti.=.i.I.  {.:th     ¥i`.tb.?iga,i     btgrit ..., ut`          3
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JL\fl`lah    lnve=.ta5i
Flay   rjacit.   pr.iec]     ----.-----...-------- ~-~ -----   }{   i   tahun

Cash   i law`   SET.lap    t.LRhun

lJnti`k.       1Ebiri      jela5riya   bar-ik.L`t   ini    a}:.an   cli5ajiL:.ari    bE-

rapa   cc]ntcJh..    ji} .... a   pear-Ida-ipatan      5etiap   t.ahL`rir.tva      adalah   gama

be5arriya,    Mi5alri`/a    :

Ji`mlah   lnve5ta5i Rp.      it{=).  C)C)(:).Cir.tr.!

Jimilah   Per{dapat.an    tahL`rlan    Rp.        4.`.:}{:)(:}.I)(=)`.]

Mat .... a     pay     bat:k     priod    =     2(:).{:)C)(:)..:/{:){:.I----------     }:   i   tclJh\-\n
4  .  (:)(:)(:)  .  (:)C)C)

=      El   tahun

Derlgan      rjerhitungari   di      at.as,    berarti   bahwa   c}ar-Ia   yang

tertariaiTi   dalafri   invEstasi      t.er5ebut.     dapat   ditEririia   r`eiTibali
I

dalam   jangka      war...tu      5    (lima)    t.cl:hi`ri,    bila      pendapatan   yarig

dip€?roleh     5etiap     tahunnya   ber`/arias;i,   friak.a   rial   irii   dapat.

d_ihiti`rig   dc-ngan   jalari      menga+...L`mula5i+...an   periclapatari    tahi`rian

bertur`.`t   -   t`.`r.ut   I-iinggci      rric.nc:apai    jL`rJ.ilah.      .yarig    5aITlf±   dengan

ji.\rrilah   in`/estasi.

C:ant-oh       :

Add   i`5i`1       inve5ta5i,    c}alarri   rriElak.5ariakan      5i`atu   prc]yek

yar`g       merribi`t`.`h}``an    dana    5c?j`.`ml.-.`h       Rp.     2{:}.I.:J{:lfJ.t:)(:}f.),-.`/aiig    di-

Fterkira+`..ari      merripuriyai    pEridapat..ari   tahi.\nrlya   yarig   berbec]a   5e-

1ama   11   t.ahi`ri   i\nti`k   itu   dapat   c]iliriat   di   t]ahwa   ini    :

Tahl\n

i
1

-i)

4

F'endapatari

f{rJ-        6.r-,{,(:,.C,(:,t)..-

Rp.          8.C)C){:l.(:}C)C)]-

Rp.     1(:,.(:,,:,(:,. (:,t:,,J , -

Rp.1i.r.)C)C).C)i:tt=i,-
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Ir.i`,'t._>t=;tc``.`L=+i     `/`df.Ig    cli.Su{.;i`ltr`an     ini.    dapat.    di    hit`~`r!g    Gaeb,agLRi

ri€:.r-jJ.ut:     a

`J`.`iT`}ari     inv€--..+a-T-ta55i      awttRl       a.   a   ....      F{r-j.      2C}.C){:i{).i:){:i(:a,u-

r`f:.Hid`,rip.a.I:.{`:{n     t.ahim     p{-Ir.tg`ma     ....     rii-i.         6.fl{}ji.r.Ii.:!f.S¥   ~

rip.1`1. (:,,.:,(,. ,::,,::,i.i,.a.-

F'{:i+mi`=.`{{-;t..3t-im      tahurl     kEL3c:!|``::1      ......      F:i3.          8al:}i;)11..:I)i:}{:i,-.

RfJ.         `5.`:,t:,`:,.i:,I::,`: ,..-

TT..i`i~+..."`:,+.{..`i-:  i.     .i,.'``-ting     b(ii}.i.uri     t.Fr`t..i`tupi      g.a..a"tjiih     t.&hi`n         I.'.€?di`d.     €3d,al ah

t-{-... I.ic..E=.£J`r          r:r'i.      t'`..-:}`-:t{:I.  I:t{:t{:i,      ~     5g:tr.!arigl'.tT3ri     F.ertdi=1F}i:`t.an     l`r.tl`l.`      t;.`^ihi,tr.¢

i   +:}  l`  i.I-jL-+     rrf.hLJt.:,c`r      r::i,:`.  irl.¢:-.t`.:l{:I.`:}i::)(:),  -'`     t:`jf:!riii`-t.i      wa#.t:a     y+.q`ilg     {.Iibt.`tu}+S~

)   ;:,{ri     ur`it.uL      fTitiJrii[`.c:..r..c=t],a:.r`i     L!iir.I.i-`         5gt:.c*Et`ar     RF.i.      6.  tit:}`:).(:)C}C},  -5c-?t€.lari

t.llhl,I.,     I+.+-.i,J .-.- i    ..,,. ai  i.i,     :

t'=...,:i,:,,.:.,.,:i,.:,,:,,--

.`.._._,_,~.      }:     1Ttl=hL`\n    =    6    /     1.i:}    atau    7    bi`lar.I    6    riar.i.

•1 .,..1,  .  `f.,,:,i,  .  f:,,:,,::,  I  --

r'1c=.,}.:.=t     rict.`,,'.     L'.i.|i~  I.      i.,jr.ii...rd    dc-:.tr.i     in..,Jt=jE,tEi€.i    i/arig    diusull:.ari     ci:dalari    f

t..{-.i+ii..\ii      71.-ji\1,  ``:+,I-i      1.':i      har-'i.

S£>tE`'l€`}i        d.it.€.tJih`.`i     jangl:.rTi    trja}...tu    dari    FiErig€9TibcT*liar`{     iri--

•``,'i-.-:iir,i..£it-I+;i        iri  i...,       ii`i`-.il.`:t      {=+r7  i.  t-i.ii.jt.`{  riy{a,     di[)cTtnci.i.ri{ji`.art      dElr.Scjan     `..`ffiLo``       i.rf

•v.t```I¥.,ti:{cLli      t.t`tir  t={_'.I-ji`t     uii  ri`}       (.riL.r|g€LfrtatTiL`i      lE`ya}:,      £|t`c-{u      titJa+...n}.'a     a:>ufri.r-I

t.u         ,ir-I.I.Jt...'`_=,t`.:iL-i..      r`!,-.im`.\r-.         rr\it-:Iii`r.`ut         rt::iml-Iancj         F{iyfrmt{-i      (  ,1.P@?..;  11/3}

mf.,..ii''icjt.,IriiL`l    `.t..I.::`ii       t`ji=`rit..I-1        :

L=

"     r`pril.`..i  1::'t.      i-.i...\`,/.         t}cT?.,rL     pr.tocJ        da~<ri     gL!cj.att..i     irivc.gtasi     yang

t`iioi    !!\11    `'„-I           1{:.[jih          r`if.ncl{.:+.t`           f,]firHi      ptr:`t]`.1      [jr.`ifjdgr     r3a..,'      bt':-`{:t.
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priad       mal{.s;ifl`ur-I       friat"i   !\\E.i\}     irive5tacLsi    tEr5LabL`t   da[]at

diteri.iTia,    sebE{1il..'.r.iya   k`ala`.`    pay    bacr...       rjriodriya    lebih

p.-arijarlg    daripada   priod    mat'.5irrii.`rririyc`..tTiat{.a   `.`5ul    ifive5-

ta5i   tEJr5gbi.It   haru5   ditolak."   2{:)

Dari   cc/ril-.c]h      ter5ebut   di   at,a£   [.:.ita   lihat   bahwa   ITietc3de

inn   5i-:*nga,t   5E-:de.rhanf*      dari   miid.ah   iTieriggi`naL...aririya   5Ebagai   5a-

lar.I   5atu   `_(kL`r-ari   ulnti\k   rrteriilai    inv€-5ta5i   clan   rfienitik.    bE3r.3t-

+:r=`n    pads   jangl:.a   hlE`k`tu   perigErribalian   iTic]dal.,    yaitu    bErapa    la-

mr`   c=-uatu   daria   tEr.tanam   dal¢|m   pro``/E.k    5arripai    +...E5elitri`hari   da-

ria   tE.r-5EbL`t   cJiteriITia   kEmbali.

F'r-c]blerria   l`t.I-arrla   dari    rrietc]de    irii    adal€``h   siilitn.}'€\   meriEn-

tur..art    rjrjoc]e    pay    back    rriek5irrii`iTi   .`/arig    cli5.y'aratrr`arL    unti`}...    di-

cji`nat...an    5E.bacjai   anal..a   pefiribaridirig       5ecar-a      ricJrmiatif       tric+marig

tidal{.    add    rjecJc]rJ.iari    yarig    bi5&       d;;.par..`ai       i`ritur:.    ITiEnentL`}...ari    pay

bac+;   friak.5irriuITL    Dalam   praktElf;ri-/a    /`arig    clipergi`riak.an       utrtumr`ycl
I

dari   pEJri\5ahaarTperu5atiaan   yarig   5ejerii5.    *::elefriahE`n-kelEma-

hari      dari      rrietc3dl.   ini      adalah   cliabail'..€iri   alirc-`rl   Lr`a5   sc.tElah

periode   pay   bat:I...

I:.   HEtoc]e   Net   Present  Value   {NPV)

r'1€.todE   irii   adalah   tE.}:.riik      L`ntuk   rrier.iilai   atau   merigeva-

lu{35i    prc]\/EJil;   derigan      ITi€.nggi`n}{.an      digccJunted   cash       f low   €3E~

hiriqcja   bica   ji`ga   disc~bi`t   present   vali`e.

0leli   `'i-tn   Hc]rne   {198I;l=i{~J)    didEfini5ikan   5ebagai   beri-

'..ut    :
"   The      pre5Erit      Value      is      a      di5cc]L`nted   cash   i low

t:`rjprcJf.`c:h      to   capital    L]i\c]cjEtirig   i.Iith   the   perE5Ent
`/alL\g   n`EJthod   all    c:a5ri      i low      are      cli5cc`i\rited      tc]

pr€"Sent   `/ali\e   L\5incj   reqi`ir-ed   rate   of   rEti`rn"   £1



jii

S€-..1.fit-,j ut.r..,Ic-i`     rir.it.hcjti.I,.     d€`n    Rt3€:|{-.e     (.Icra.1  § `£.i.4  )     frS@rigeff!uk.€Tft...ari

t.E..r.I t±-*r.icj     r``.ir-€`.i"..=.irri  i     `i+',:` li`€'..     €.€-..tk-igai     b€..rihii.t      3

"     I-'r-I;-Ji.=.r::.nt..     `+'c:`ll`t?    af     an     dm€~.",tnt.     t.hiLntng     .i.g    e>:p£.:t:tc?d     trj    be

I.a..r`..f.:.i`+c.cid    .i.t    i±       £pE.c.i.r.ic`iecl        tiffie    in    t.he       futi`FTg    i5

t.t`.tt`.;    i`tT!i=-t```rLl    vil-iich,     ,lt     ifi.iJ€?Eatg:d     tc]    {jliy    .-.+`t.    dtpesign&t~

t.`tLl             r  (jt6`,.        c`f         r.r=..titrTi        wt:1ulc!            t`;i.:t"jn..i`1atcLii         i.t~J        tt.ig

i:-`,I-jcJc.:.i  I-ti``i.`~.I     `-ril.rirjun t."     ::

DCTtr..i,     ur£:`.i.:+.tri    .`,.'aricj     di}:.€..rrii`}:.a!.:.i-in    cJicRt.a¥„     bF*ritr!a,    r!gt     rjrE5r=earit

`f.{=*li`f,=.        .-:.tli¢:il`:il.-I    ij:,r:.I i.!=iri    a.-.`ntart-{    jL`f{.tlal-.    prt=.gent    ../alu£-drgtri    a.:tifh

i l`-iw    .`,,';:`ri[3    di r€.~..rtr~.€T*f-!al'..ai-:.`n    dit.eriiTi:i    dalaffi    I.j€?berc`.*.pa.    watt.tu    #iG:.r'tda-

t.Li.r.icj     dr=-ti.-icj`+ii..     ji`o-.l[€h     f.jr-€?sF.€Jrit..    .`,'¢-`ill..i`{=ht    d&r.i     .in.v'g5t...afi.     3E.c±-1.rt=.    !T}a~

tt::ii.i`t€+.t_ill        i~Jc-{`[:ic-i`t.        cJj  rtiti`rig        c:jE`ng€{r.I        ffiE.nggijriaL:.an    ruffiu5    5E:it+agai

I:'t'ri.i.,.I\|       :

t.jrl,,`l       =L-

n
tl
^'~

t---.1 (  i. i+:  ) t

I-\.i.in:.I,`.`        :       t`\t        -.'.      rt-„`€:ti      r-.}t-,``..i      i-jL``d,:,i      iL..a;iF`icid€:.       i

L         ';r.     I)ii=,t:{jt.`r.it.     t'. ate-`:.    ``/a-iti{j     d.it..g!r.I:.t.lit..fin

ii         =     I..a.tni€``riy`a     I:ir`c\\,-'i:..+.-.     t6iJr-e=.c:tt.ut.    clihararjh..ar.i

I         -~-i      I.nv€35;ti.t5i     G+\w,-*t

ftrL.,`[..un   t-Lit r_Jrin.ir`   at,..i-*u       t.idat.;ri.y`a    suatu   usiilfm    in..;egtae=~i

dt=+.ritjan        tio~`jr.tj{j`_I.ri`.-+t-.rctr`    riet.    pri:i.5€?rit    '`,.`a-i`lL`e    ,~3di.`lari        fjt3hwa     ,     i  ifr;a

NF"v.'     Fic:".i,.1i.i`f      (`+  )  ,     mi-<J.ci~  [irc.iy.i...I:,     i,Hit..au    i.`5i`1an         i.Iive?gt:a5j.     ft?ag,i.~

h{=.1t=.~     {.`t-.L'`t.`     {].i.  t  in`  irtL```,      r.a:.{..LT`r.tjfr.an          `:H.-ja.*bi.Id.i     NPV     lit±gat.i.i      {  ~-)      ma~

I.i ..,.`-,!:.,,"1  ` .,,,      i  ,,`,,.".r:  L,,-`j      ,.Li.  i.(.,|i;|L                              ~
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u{`t.uk    lE?bit-I   jela5nya   ITiaka      dibawah   irii    akart   dibEri}`ari

cciritoh   pert-iitimgan   riet   pre5er`t   .`/ali`e   5ebagai   beriL..i\t:

1.    fi[Jr-``blla   5L`atll       pr-oyet:       rtierripi`rl`,'ai       cash       i low   ../ang

E,Etiap   t.ahL`nriya,    mar...a   perhiti\ngan   adalah    :

L=

~   Ji.`mlari    iri..zL3£ta5i    i:-iwal

5 a rr' a

Rp.      1E..C)Cl{:l.{:)(:)Cl,-

-CaE.h    flc]w    rjertahi.\ri    5EiLjE5ar                 Rp          6.t:lt:tt:J.t:){:t{:l,-

~   I)i.£c.cJi`nt   rate   ={:)   :'..,    5erta   `.\mur-prcJyet.:.       =i       (1irria)

tahun

-F'rcLb5e..nt    vali`e    cash    i lctw    =    =`,=`26    X    Fl'p.    6.(:){:)(:).(:)i:ill,-

I.1    p.[J.      19.(:,,i(:,-,:,I:,(:),-

F'r€.5erit.    vE`1i`E    dari    c]i`tlay    =    Rp.     1E-i.Cl{:){:}.C){:}(:),~

_--------------_--

Net   i.res;€.:rit   '`,'all`e3    (NFV)           =   Rp.       4.956.t:tJ:t{:t.,-

Ha5il    pEirhilurigari    .trii      rriErlL`rijut:.I...ari   bahwa      rate   ot    rE-

turr`      y€:mg      diirlg.in+`an       2{:}   ;'...    terrlyat.c:1      pr-I:35Ent   `/ali`e   dari

per-ic]Etpat.ari      l€ibirl      be5ar      dari   Fjada   rv      clari   irive5ta5iriya*

berar.t.i       NF"V    po5ilif    (+)    rfial*`    in.`+a.5ta5i    .`,'ar-icj       cjilat<.5c`:ria+...an

cid€ilal-I    layat..                                   .
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2.     k::.=`1`T¥.u        pro.I,.et..    tor?.=cJbL\t.       me±.Tipun`/ai    cash    .f lt]w    yar!g        ti{'j&tl:.

E=.L=tri.it.,`i.         t.ic...F`[.`r.iiya        [=t``+t.iE`Fi        tahii.nnya     ,     fl.iai'.`.ai        F.t£?rhj.timganrrya

:*di^ilt-:.`l-t     i;i-.l-<t:{{ja.i,     hc-!r,1t'ut      :

pERHITUNBfiSi    INVE§TfisI    H!ENGf`RE   neENGGUNAl:ftn!
NET   PRESENT   VALUE

T a.I h I I I-.I

Cat-=ih    F-.i.1-.iw     {WCF)

F't=-+f..!c]c`pf``t:an

Dit5t=.t3unt                  P.V   Dari

F-¢T`t..:.t.{jr-    £C)    %           Net_    Ca-ish    Fl{jw

t                r`.,J.       `,.  ,:,,.:,,.:,.  i:i(.,,:,  ,  ~.~

I              F,I.J.      {S.  7E".:b.C,i:,(: ,,-.-

i             r::p a      t'].  9C,,:,.f:,t.:,(: ,,---

4            r`:,::'.     6.?75'. !:,,:,f:,¥ -.

E'           RF:"     7-1='=,.,:,,:,,: ,,-.

f i  p  a.I .:T` =`

f' , 694

I::)  9  F,7ey

C) , 482

(:) , 4€'2

•~1`iITila.h    FlrgE;E,;nt    ..t'alug    ca£.h    i lc}w

PreE3F_.I.`t   v«T*li`g    irivgft.ae.i

Net    prgE:.Er.it   val`.`e    (+)

F{f..L     =i.4?7.8(lct, |-

Rp.    4.684®=`t„: ,,--

F`'F'.     3.995.1{l{=t,~

Rp.    3.=`6i`9¥'{,9-

R`p®     2.864®=='1:,!-

Rp   2l-}.4{13.6C}¢,-

Rp    1=i.t,£,C,.C,!:,!:i' -

Rp.     5.4C}3.6€}€),~

I)ar~i    ha.t5il    F.€.rhiti..`ngari   clj.at..a5-,   terlihat   rjahwa,    inve5ta-

`;.`;i     i"..-tr.i{3l.r`.i.:u,.I.  |!...cTtr`     NF"U    ¢L``'Jcilat.i     i-it.-i{s.i.t..i. f  .,      berarfa.i     i`g;i`.~1#lri         f3r.tJy®tr`

i6..I:.r=t€:ill..Ili=u     ,-=`tc`.iu     cic`r.at.     d.i.  t€.ir.i`rria.

d®   metode   Internal   Rate  c}f  Retenrn   €IRE}

Ir.t.t`...r  I.!T:t.1         r{:`t.t{...        {7f         rc:+t.i.irn        .T*da].ari    untl`l...    ftt@ric.ari     fi`f4tu

".iH]l..`=`l           tji`iit],..`           i,`{.`u`j           !`..il    "h     ffiS`=iri.I/'`:`m:`,`tL¢.an     Jt.`mli`h     i`!i..I,.`i,      Gfuig?I;.air'-drig

{iL~tri         |ii_`Iir..y   im,.`        yc=.`i!fj        dj+`,~-.\r'i-^pl:`can    d,id..griffiii     (prea@Ilt.    v€.tllll&    c}f

l'  t':,.'!:`..""i.i     Llrt-"i:l?t=:(.11,; )     (1t?J`cjan     jutiil£`h    rlal I.;t\.i.     €S€,-=t+..ararig    day.i     pcJrigt±.Ill-
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iir-;:oi         i`r.'Ili``t        i.rt`,'r...I-,i:,a.1?.:,i.      D€?r.(ja'in     !.:`r-.`l,-*     1ai(I      lr--{R     t-a{jc:ilt`t-I     d.i¥i`c-.{j`.`nt

rat`c,:.        .`,,.. a..,rit]    tT`!t=`..irijc-i`c!il...ari    nEJt     rjre5E+r.it,     va}.i,ti::.     {     f`IF'\.I     }     5fiffia    dEr.igari

ric.!l.      I.!f.`i  t`.`t       j  c.i,1  cii=-,Ii`i,'d     ri.i,.-a[...{`+:i     d.i!.),`.-twah     i.nj,      ,.:`}...i-iri     dit'...a-fHi`.`l .... c:i}.`.an     dt3fi-

r`.i.5j       ET`c`[.:.c.,`{3a.i       I.]{..`r`j  t   ut.       :

Mf;.ir.ii`i`-LIL        l.Ei`,^,.    t-J[iri        '|T,arr`ftit..I     {1987;=1  )     diLtr.aikan    5:`€?[Jagai

I-JC?r.i,.I,... I-'t..         =

"    Tt.`it...    jri+.t..`.r  lic?`l        ra.t.E.   Df        r€¥t`um"t    is    dclfir`ed    a5       tt.`iat    of

iJi£:,c-.cot.`tit       whit:h       {:=jqitcT\tf..:£        tht¥        I-;r.eEgrit       .v.3aiLte    c!f    tti@

=t..rt.:.ii.i      ot   r.let      r.€.ciept      wit.h   the      ir.Iitial    inve5tfiipr.It

c,ut.|a ,.,, "   I?

PL=ri    I.ir3iim        tpr-€;ebut`    c!i    gTa`+`t-ts    dapat.    ditcl.r.il    }`..E.E:.imF}utan

=±p,.i.     ;-Et==E     :='=      ,iL=i-,t=l`=r.i`str3    a.a:-`3    i-¢sf€+=as-a     €ir€§i~at     tR:ifech{8`a    ¥eeBtis

`rvi=..r,.t  `-:`m`=.i  t-ulr,         i`.i.  f_`,E`fT+r,t.         ``  aiu€}    casfn¥     t  leeee    dent:a.an    bitl±l-`'a     in`€>s`t.asi

``;,',=`nrj    di  t.{:`r.:iii`t.:t±H     ::iti``u    dlJni].:`n    iiat`i\     ii-*iri    ntt€?t{3de    ir`i     mgn<3a{.h`Itit;arl

f.` ,... ;...`1,`i±\9=j.    tJ{.ar.i     i.isii}an    ir.`vefE;t,a5i       yarig    hagilnya    akari    merljadi~

I..{;Rn     NF"``,'     t=cil.ri{-i     d`:Jficj.jt`n     nc}.I.

I)+`:.iTii +..i ,:iH    I."`].a    hiilnya   {jgligan    Bamfj€itng   Rj.yantG    il98¥;1gct)

rric=.r{-d.if.?r   i.I.  cl.f`i      Fi`:-.fiijtrF   t.i.cl.n      ':.i;.3}~-!at3ai      b€¥T'-.it...ut      :

"    F'f.:.I-iijt-.r.t  i €`.`r.I    IRF{    ~i.t„       5endj,ri    darjat.       didefirij.siS...ar'i    st¥-

i:"-jrjL-`i    tj..mjl.'.at    t]`.`nga   .}'ar.ig    iTit=?njadit'`an    ji`"ilah   nilai    e5e~

I..'t={ri-`nB    d€{ri       prc}c:rt€Jd   .y'.ang      diharapkan   diterim&       5amgi

`-,]t.:.[.i{.`FT*f-I     ..j{.\fi.tl{.*h        ni.ta.i.         E.G`>t:.I`;`r'iang    dt`r.i     pt?riggluardin        mt3-

i:!i.\l     "        ?i

Deritj€.`ri    mt.`_in..I.i€..r.hc-*t...i+.a.in    tl®.f i.nisi    yarig    dikemr.ikakan    diatag;,

in,-.ii.`{..i       d{:i[:h:i+_    d.it:ati`i'.all  -b5=:*htri;I,     pr-.+da    "`€.tclde    .intgrn,.*l    c3f    I.-gtugT.

`,'t'`r.irj    {!it.i..tr.i      .`\.`lt.  }.,`ah     t  intjl``L-.{+,     i::!t?r.irjf=.n'ir:Ialidn     irivi>£`,taei~i     atau    dis-

c-ci``i.it.     i'-```l{ ....., ',iH{=i         dL,.,Yin         ii`.:njcitJ.il..,cif`!  |JF"J    Sama    deenga!-i    r}{J1.     §e~
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d£Ttriql .... an       pac]i-i      rriettjde      I-iE.t   []rt?5Erit   valu€i   yan{j   dicari    adalal-I

riet       prE.E,E.rit   .`+a}L`t~..   c]c-rlcjEtri    di5cc}i`nt.rat..e   yari{j    tElah   c3itEritu-

r... a-:-1r'  .

F'Etc}c-*   c}a5arriya       i.ritc-!-rial       rE.`tc~      cjf    r€.turri    dapat   clicari

dE.I-tgari   c=ar-a   tr-i`i,'a.1    art{j    a_.rrcir-atau   5yE.t.i(rl   cc]bd-cc)b,-i,    pL]rta-

tTia--.tE{ri.ia    c]ihii:.L`riq        r..rEILL;Eirit-.    va].i.`e    clif.iri     rjr-c=ict=.c-:.cj    yarig    cjiharap-

't.:c.-`rt     c]t3r`i9i.-{[i         till;n{jtji`ria[ .... ar-t        d_i_5cc3`.`n.i    r.dt.I.i:    yancj     } .... its     i-.€.n  l`jl .... an  ,

i...+=.... iTiucJj..:ir.I         r.iiTIfi,i]  ri.`/'a        cJiLja.tridil.i(j}...i.`ri         derigari     iri\Jfj5trrieri    tJi`tlay.    _

F.„::tlai`        pr€.[=,r::.r-it        `+':.i`1i`t?        cj;iri        pr{Jc€.ec]     I(-=J[]ih    tJc.tit-ir    c]arl    p..3cla

i._ir[i¥,e.+rit     .`7Ja.IL\c:..    dc..`rj,     ir.t.`,..a..¥.taE,i  ,     iriak.a     L...ita     r.icl. rug        n.iEnggi`nakari

I:iiitj}':.`±(~.    tji..I`!itjf.+`    .I,..t3`i-itj     lc.I-jiri    tincjcji  ,     bc.tjit.`.`pula    5€.balit...nyi`.

Cc-ii --,.-1     .i  i..u        I-ji  l€.`r..`.`},.<:{n     5atripai     l...ita    tTic-riEirrii`r...ari     tincjk.at     bir

ncj.i-i    .`,z.`::`rng        rrlcJr.t_iac]il .... ari    F''./    I-jar-i    prcJc:i.ed    r>ama    tj€.Bar    c]€.rigan    NPV

dar.i    i~..iut..1a.`,,.. `=n+...a    ata.u    dericj:an    L...ata    lain    NF'V    5arria-derigan    nc}l.

Dericjari    I..Ljr-I.`muE3an    cfc=Jc:t.ir-a    riiat.Errlat_iE±-,    5ebagai    I)erikut    :

F'2   -   F'i
==    Fi    -    CJ-

.'                                                          c:2   -   cl

Diriiaria      r-      =   Iriterrial    ra.t.t-:   cJf   r-eturn

Pl   =   Tingr:.at   buriga   pertarria.*
®

P=    =    Tir-itjkat    bi`riga.I .... E:.d`ua

C1   =   NEt   prLJSErit   .v.alue   pc-rtama

C2    =   Net    pr-€:.cferit    .i/alucL|    +...edi`a

fipa.bila    IFtF<   ],ebih   bf?5ar   dari    pac}a   tingkat   biEtya   mt]c}al

•`/ari{j       dipE:.rhituritj+...an    ma}.:.a-I    pr-I-j.`,`ek.    invEc=tasi    layal.:    `.`nti`r...    c]i-

1al .... E,J*riiir...iili       clari       aFiabila    IRR'    lEbih   kec:il    c!ari    pacla    tirlg+...at

biayi:i`      flitcjdal    n.ia+...a    e;a.bat i+...ri`,.a    pr-cjye+....ir.I.`/e5ta5i    t.er5ebi.`t   di-
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I.{.]1  ill.Ir,.I.     L'riti.`i[.,     I  LJbi.rt    jt_Jlt.:i5r.I.},'a    dapi.-it    ciifjtnjr.'i+ ...,lan    cC]ritt]h    5tTfbt-*gai

I..,i,::,r.i  L:ut       :

€;t-.tti.`L-ih     I:w.i'  i``\th`,..`[i:-Licroi     (iif_-.tit]E`dat...a'tri          iri.vest..iiE.i          E,Eiti€t5ar.I

F`'i.ri..t`f]  ...- )J=}J=). i.-)f:)i'l  ,.....     c|,-`ri     I.:}t:+rt{::.i'-..im€f*,r`r!      tj;t':Jt.lap     tahl`rinyc*     f.`r.Ia I rTRh

lL`ih``.`Ti      I       ..........  u  .....      F:Fi.      7.t:t(tt:i.{:irjt:l.~

i-.+iriLiri     II      ...............     Rp.     `5.{:M::i{:t.I:i{|t=i,-

T.-.`ht.`ii      Ill       ,.............      r.tF,.      E,.i:icict.cif`:it:i,-<~.

Ic`t.,u"     T`.`'     -a  ....--....-..     F,p.     4.,:,!},).`:,I,,:,,-

|l,I ,,.,,.,    '..,....-.......  a  .  .  .     rii.:"     .--r`.c,(,(:,.11[,C,!-

r)r.|mj`.ii``     t_1i...I,t,-{.ti`I`  t.     i'  ,=`  t`i..      .1.E.     :':     (jci. I.I     L`ti`uHi\/i:A     €`.`fr,.`cJi.I{3mii3!`yrd     =i     i.-.`hi`H..

fii€^{i.  i+`     c,!€..t}€`!it     rc~`n[j}.,,;1    ritL.H(jhit`.`r-.ig     JF`.a.    t'jj.gLmtRhari     di`a     tir`g}.`.fit     i-ill-

i`i{.3`=t     fi'iit:`-.Lh:`]ji;,-`.„       t:i  rH-jt..I+i     h`.ti-itja     2t.:i     ;.:    a.i ,..,i\n     `21./..a      dfir+ng.dri     demil...idf-i

[i+.rl.Lit.urF`j.``ri         .i.ritt.ri-I;.t}`     i`,-.itL-`.    of         rtiJturn    c:jf*pat    [jij€..la5}..:an     5E~

I-"|`,i-`.i       I-f`-,i,.iL`-,|        a
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Hc`5il   yaritj   dicapai   pada   tirigt.;at   bi\riga   £C)   ;'.   pada   tat]el

c]i      ata5      mei-ighaE;ill .... an   present   value   peridapatan   .`/arig    lc-bih

beE5ar   di-`r-i    in`+E5t:a5i   yarlcj   dilat...i`r:.art.Sedar.icjkar.    rjada   tingt{.at

[.i`r`iga   di5cc.iu-it   fcl: I...tcjr   21./.   frlerig:ia5ill...ari    pre5erlt   value   peri-

I]fTiijat.ai-`    lebih   I .....E.cil    clari    in`,'E~..=ta=: i    yang   dilal .... utf.art.,5ehingga
RE

tiri[}l.:.at'  hi.`rl{ja   yang   dapat   rrlErriper5aITlaL...ariri.y'a   atau   rate   inter-

nal    rate   cjf   rt=-ti.`rri   ../arig    5seberiarri.`/a   [JErac].-.i   diantar-a   £C).r`.   dan

2.i     ;/.-

Urlti.`+...      rriEric]€`patkari   ha5il    yaricj    t.epat   diinterfola5ikan,

tTiat ..-. a   dihit`.`ng    IF:r<   n.`/a    i;eba{jai    beriL...ut    :

F'=   -   F'i
r  =  F'|   -  C|

C2   -   C|

r-=    =C)    I/.    -24.C)(:)(.'l

24 . (:)(:)()

r   -   2C,   ./-
-286 . (:)C)a

24  . (:)C)(:)

r   =   2C,   '/.   +

21   ./.   -   2,:,   ./.

{-262.Clt:lc))     -     (24.t:}C)C})

=    2.:1./.    +    {:l,Cl8    7{    =    21-7,1     -/.
-286 . C)(:)a

DErigarl      minimiim   ratE     ctf   rEti`rn   yang   telari   ditenti`r:.an

5erlesar      lE.   ./.   maka      inve5ta5i   terfebut   c]apat     dilat.;€;anat{.all

}:.arer.ia     internal   rate     of   rEturnnya   lebih     besar   clari   pac]a

s`/arat      yafig   telah     ditentur`ari.,    hal    ini      rrienl`njL`k+...an   bahwa

walaL\p`.`n      terjadi      kenair`ari   tingkat      bi`nga   hirigga   rriEncapai

Ill,1   -/.   prc]`/er`      tt3rsebut   masih   dapa:t     din.y'atakan   layar`   atau

feasible.
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e.   Hetc}de  Profitability   Inc}eks

rletcidE   prcjfitability   iric]eL:.s   biasa      c]isebut   rrlEtoc3e  .be-
t

rtefit   ccj5t.    (b/c:   ratio),   §uad   Hi`c5riari    (1984;192),    mengemi`tr`a-

l:.Etrl    tE.T-Itarig   frietc}c]e      profibility      iricjgl:.a   atau   benefit   ratic}

5ebagai   berit .... i`t-.    :

"   Metode   irii      mErighiti`rig-     perbanclir.igari      ar.itara     riilai

E,E.I ....,.irarlg      penerimaari   -   pE.rll>rimacln   k:as   bersih   dimasa

cjataricj   c]EngEtrl      nilai   5ekararig.    k:alaL`      Flrc]fitability

irldr:I:.snya   lebih      bEsar-dari   5ati`,   -friak.a   prc]yer`   ditr`a-

tar...ar.I       iTiE.ngi`ntungr...ari,     tetarji    +.-.E`1ai`    I .... i`rarig    c}ari    5ati`

{.lilt ata}'..an    tidatr`    mc.rigi`nt.i`rigt:.ari"    =4

rtaF.c-it   cJiiri`(rlu5r`an    5f=bagai    bc-:.riki`t    :

F'`/   Net   Cash   Flc]w
F'i

.I r',Jti.I:.£    fll.'a i

F'Erli`      pL`la   dir`etahi`i      barlvia   bagailrlaria      dengari   metc}de

n€?t   prE.5L>nt   value,   mar`a   met.c]dE   ini   haruE:.   ITlerlenti`r`an   terle-

t.ih   c]atii`li`   tingk.at   bunga   yang   al'...ari   cligL`nat:.ari,    sehingga   je-

la6la}`   bahwc`      r...E.t.entuan      dari      f>i`ati`   `.`si`lan   irive5ta5i   ay`an

d€tpat     clitc-r.irria     apabila     indEks   c}ari      prfjf itability   lebih

I:.a?c:il    c]ari    sati`.
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METODOLOGI

3.1.   I)aerah  Penelitian

Pid;=`pi.`r.I   .`/arig   iTlerijadi       Daerah   F.erielitiari       c]alam     .hal    ini

aic]aliit-i       I::c]t;~`rriac]`,'a       DaEr.ar.I    Tincjk.at    11    UJurig       Paridarig..    tempat

)'.E..c]udL`L...art    F.c-.tr.u5ahaan    PT.    Wa5ira    F.i`ter-E`    `/arig    bErlc]ka5i    c}ehat

d€.`ri    ji-`li`r       I...t?raii`clian    kota   di,  Jal.-3n       F:appoc:irii    R',LR.y'a   Nc].179.

Din-Iar.ia       I:c}tc-irrltl.d.yJa    D..aer-ari    Ting}...at    11    uji`rig    F'aric}ang    ITlerupakan

c]aerat-I      pf_-.rielit.i€-`n    rjE.rii`lir>   c]ari    lc3).;a5i   ../arig   5tr.atEgi5   dengan

bic}i-ir.Itj       i`5aha    tc-!r-5ebi`t    yEtng    cu+...i\rj    raiTiai    cti}...urljungi  ,     r...husi`5-

r.I.`/.a    []idailcj    i\E-,a}..ia    5i`pE?r    friarket    .y'ai-ig    rriEn.y'ed.i.at .... an    bEJr-baga.i    5a-

raria   .dari    }.;.E-..bi`ti`t..iar.i    -+...gbutL`h€`!.    rjrF..cJ+...        1aiririya       .y'ang    5edapat

(Tli`ri{jl:.iri   clapat   c]ijc-|rigk.au   tlleh   t.-.alaritjan   mag.`,,',..3r-akat    li`a5.

SEE.E`gaifl.iana    hair.iya    l]ariwa    FIE:JITira} .... ar5a    adalarl    salEt}i    5Eci    -

rarig   dari   r...eli`arcj;.-`      pengL`5aha      .`/aricj   fjergeral ....   dibidar.ig   i`5aha

perc]agarigari   t]ahari   bangL`rian,    dalani   rjerl...c-:-rrlLjangari   usaha   kElu   -

arga   .ini   dari   r:abi`pater.I   W..ijo..    hijrari   t<.a   Ma}{.a5sar   clan   berdc]-

mi5ili   di   J1.    '`..'EtErari   5c~l ..-. itf*r      tahitri    .t97(:).    dual    bell       baha.n

t}angi`nan    t .... hl\5i`5r`.`/.a    r--.ayu ,    d.it.;eiTibariq+...£iri    dE.:ri{jari    bar.Ljacja`i    i EJni5

prc]c]u}-..       Etahc`:ri    bangiirian       dar-i    }...ayu      sarrirjai    parJa    batu   gurii`rlg,

t...apur.,    batL`    bfstta,    I.;Eritr`il    dan    5E.trit3ri.    Bat-il:.ari    r...€3giatari   u5aha-

ri.y'a   dipc-rlua5   pacla   u5aha    I:.I.iri5trl`l.:.5i/peiTibc.rorig    barigur.iari.

k:arcJria-{   perriraJ...are;E`   rriEra5a   t_I-lr*h   c:ut;up   fl.iat.arlg   d€.rigan    pe-

rigalalTiar.I    5amFiai    pada    tahuri    1978,    m€`}...a    p€.ITira}...arsa    ITIErrii5atl+...an

diri       d{-.rigan       +`..ell`arga       dari    rr...:..r.icli.r.ik.ari       tc]}:.a    bahari    barigi`rian

5r:I-idirl       c`f:+..aligi`5      digi.rna+...ari      5ebagai       ba5j.s   5i`rjlai    bahanT

t.ji-`t-.it.iri    barit]utiarl    i`ritl`L;    l<.eperluar.I    I .... c"-"=trul.:.s;iz'bcjrcJricjari    barigi`nan
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c3endiri      gel..aligi`5     digl`nakari      5ebagai      bacL;i5   suplai   bahan-

bahari   barlgi`rian   i`rituk   keperluan   l..`cjri5trul .... 5i/bclrc)rigarl   bangunan\.

'-i,`arlg   dit<.erjat:.arin`,'a   sendiri.

Derigan   ITic]dal       y`eperc:ayaarl      dan   rela5i   yarlg      cu+...up   lua5

tci}'.a   tjc`harl   t.jar.igL`rlcl.ri   ml`lai   di.If3ngl...afJi   dengari    5eluruh   kebi`tu-+

ric-iri    pcil`cj}`    dart    ja5a    }...cJn5tri`y`5i        barigi`riari    5arripal       Fiac}a    tahun

lc?84.    0lc.ri   l..areria   tc])``c]   yarig       t.clr.letal<.    di   `]1.    '`JEtl3rari       5ulit

dipf=r  luc-15    clari    dilaii-I    pirlal...    vc:ili`rrii::    r_iprijL`alarl    5EITia+..iri    iTiEriirig-

+-..al.    rric-`l...a    t-oL..ci    cjipindahkarl    t'`E+    J1.Rapr+c]cir.ii    Ra.`/'a   .i/ang    ditem-

pati    E.Et`..ararig    irii.

Dalaiii      !]EJrL`..embangan   l`5aha   btT.ingur`ari    itu,    terlihat   pelu-

r*ng   i`ei.c-Oia   `,'ang      ci`l{.i`p   cerah,    i/aitu      perlg€mbangari   toko   bahan

barigi`ri{in    5ert.[~*   add,clan   peli`arlg    ini      c}iITiani:Sat+...ari    pads   tahun

.1.988.    Nanti   pads   tahur`   1990,    rjE>r-li\a5ari      i`E;aha   dEngan   sEgala

+,..E.kurariganri.y'a      c]itincj}...atkari   mc-njadi    to+...cJ   5walayari,    yang   5e-

I...ararig    irii      diberi   nana      l:.EMBANG   MELfiTI,    diiTiana   dalam   viatr`tu

•yJarig   relatif   5irigkat   ini    toko   rjwalayan   k:EMBf}NG   MELf}TI    telah

rria.mpi`      friE.nari+;      perhatian   dan      E,itnpatl      rria5.`,/arakat   5ehingga

pEingi`riji`rignya      dari   hari   kEhari      5EiTiakiri   ITieriirigr...at   yarig   di-

pEry`irak.an   5aat   ini   telah     diLi`rijung   c]lEh   pembeli   rata-rata

antara   =`.(:J(-J(:t   5/d   4.()C)C)      c]rarig      5etiap   riaririya.    Dari      melihat

aniIT!o      rria5yarE`kat     yang   ber}'`erribarig   5eiririq   dengan   perkemba~

rigari    t.i.ig+..aL   rjeridapatanrl`/a.`    ri`eri`pa+`ari       pc-[ic}rorig   yartg   mEmbE-

ril .... a.n   mc3ti.`/asi   `/ang   t`L`at   akan      prc}5pLJl:       pc.ncjeITibangari      usaha

ini.   0l€.h   kar.erla   itl`   peluang   bi5r.ii5   yarlg      terr.ipta     5ebagai
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darrlpa}'`    posit.i.i    t.c]r:.c]      swalayan    ini.    Dalam      i\paya   t<.earah   per-

lL\ar3ari    c]E.`i`I       p€..rE{rrlpi`rigan       pEmbdrls.`r{aririya       dimiritakan    banti`an

dari    piha} ....    I-iLT[]an+..an    dan    F.iha+...    Bk:PM   i`riti`t``    .fasilitat-.   PMDNnya.

Dari      bErbacj:ai   i\nit   u5aha   yang      dikE-1c]lar.Iya   iTiErupakan

paket   per.li`E`5ar+    difi`ana      `/.arl{j   5atu      c}c-ngan       laim-I.`/.a      5aling
r=

rrit-_.rii`r.ijE`rig ,    5€Jhirigga   F.errier.irit;`h   daerarl      meriyaiTi[.i`t    harigat    L...e-

hadirarl   i-IE.ri`5ahaan   irii   dE.rigan   berfjagai   i`nit   u5ahariya,+-..arena
•1

di5arripiricj       ITicL>r.Iyeclia} .... ari    laFiarlgai-I       k.Erja    yarig    c:u}...up    ll`a5    jLiga

iTir=?Ii.i[]ant_u       pcJiT`ierintah   nieriyedial .... an       E;arana       perbelarijaan    yang

r.iyaiTia`ri,    .y.ar.ig    c!ap€`t   dijarlg}...au   cJIEh   5L3tiaFi    t.irigkat..ari    pendapa-

t€`ri   ITiaEjyarat'`at.    Dc?rigan    fa5ilita5   k.c.i`ar.igari   yar-ig   dirriili} .... i   5e-

bag€.\i    Fic..riy'ec}iaan    rlcidal    5E.rldiri    5Ebe5ar       F{p.1t:).9=i:`.1=Icl.(:;I:lt:),-

f,edang   i`ritu}{   rriewujudkan   rericaria/iriplefrierita5i      prc3yel ....   ter5e-

but   nlaL...a      c!ibutuhkan      bantuar.I   rJari    pit.ia+...      i .... rEc}itur      5ebesar

Rp.    9.I:)C)C).{:}{:)(:}.{:)J.:){:)    Dari    jumlah   Mclclal     t5b.     5Labagiari       akan    cli-

pe,ri`nti`k.I .... ari   atau      c]icli5tribusi+...ari      urltiir.-.      itnit   usaha      SLtper

Market    (    TOSER.BA    )    sebe5ar   Rp.11.332.    {:)Ct{:l.(:)(}Cl,-yang       ter-

diri    dari    Hcjdal       E.;eridiri    Rrj.7.8=`2.t:t{:l{l.t:lt:Jt:l,-(    69,11.z:    )    dari

r...rE?c:lit    5ebesar-F{p.     3.EI(=)I:).C)C)C}.I-l{:){=)..-(     3t),87./.     ).     I{arEna        unit

i`saha   tersebL`t   E`clalah   merupa+...ari    pr.c)yet...    perlL`a5arl   c]ari    I...Egi-

atari   yang     add   5ekararig.ini,   5ehirigga   daria   bantuari   yarig   di-

harapk.an   tic!a+...   terlall`   Lje5ar   yaitu   har`iya   3Ct,89   .z'.   dari   I...e5e-

luruhan   total      permodalan      prc}yek     dengari   jErii5     t'`eredit.n`/a

adalah   k.redit   jarig+...a-parijarlg   dengan   bi`riga   19   .z'.   /tahun   6rac:e

pr.ic}d    1    tahi`rl   dEngan   jangk.a   watt..`tu   10   tahi`rh



MEJnc]irigat   pr.odl`k.   dari   kegiatari   irii   adalah      man.`/ediat .... an

barEtrlg-tiE:-irang   ITii`1ai   dari    I...ebi`titrian   gel...uridcLir    /    tEr5ier   5erta

ja5cTi   I-iibi`r-all/rel.:.recl5i,    rriay„a   yang       ITi€?njadi       5a5ar£.`n   dci:ri    ke~

giata.I-I   pr=ri`5ahaan   ini   ac}alah   5eluriih      pf3ric)iicJUL..    atau   5eluruh

niar>`/arakat   di    ¢cjtamadya   ujung   FaridcTirlg   dan      k::abupi`teri      5er...i-
+

t.irri`,.c-`:    Olc.h      t...arena    itu   kc.cEridrurlgari       pE.ri.i`iritaar.I       I.Erhac]ap

prcJI.-ji.`L.    dari.       pc3r.i`€;ahaan    irii    ad.~*l,.ah   cE.ric]rurig    i`riti`k    rric-rigiki`ti

ric-rLt+..iTi[Jarigai-i    rjpricli`duk,    tLJrnia5iil.     tiricj}..at.    iT`irjbilita5   dari    tirig-

t...=`t    pF..:ri`-Jarj€il:anrl`/a.

r.`j,T`ri.ti`rl    5c?tlah    5atu       -f.ar...tclr    yiir-I(i    harLi5    dipEr.hatit.-.ari    uriti`k

triEric:,-*pai    ti`ji\ari       peri`5ariaan      adalah   rstdan.`/a   €;i`a.l-.u   cjrgai-ii5a5i

``/ar.icj    bail...     `/ariq    ITIF.Jr-i`pakarl    t .... i`mpulari    cia.ri     bEbE.rc-.iFia    atau    r.'.e]c]iTi-

p(3k`    or-clr{cj    uritu[ ....       rrielal .... i`t<.an        I:.Eirja    5a.rna       dencjari        n'ia} .... 5ud    a:tall

c]erigari    tujuc-iri    t.a..rtenti`.    Di    dE`1£`rri   EUET`tu   cJrgarii5a5i    yarig    per.-

1u      diperhat.i+...an   add.Iah   bata5-bata5   I.:.eiiki`a`=aari   atau      kEi^teria-

r-ig€tr-I,    furigsi    dar.    tariggun{j   jawab   yarig      5eri-iuari.yJa   riari`5   diriya-

tat.:.an   dLTtgl-in      jEla5   dari      tf3ga5   agar   n-ia5irig   -mi3sirig      bagian

c!apat       bE=rtarlggiH-.ig   jawab   tE.rhadci:I-j   aFta   yarig   dilar:.5aria+:.ari    5e-

5iiai   dLJngan   f`.`rigsi   rria5ing-ma5irig.

PidaFli`n      bEriti`r`..      c]rgarii5a5i      yarig      add   pac}a      pEri`5ahaan

PT.    WA§IRfi   F'lJTE.F:fi   adala[`i      dibuat   c]alam   di`a   bent.i`I -...    tingk.atan

•`/aitu,    bEriti`}...      c.Irgani5a5i       pL3'-i`sahaarl      5er.ic}iri      dan       berituk

c}rga[ii5asi   d€\ri   t.lap-tiap   i`n.it   t¢E.{jiatarl   i`5aha.
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rldriiist.ra5i.,    bacj:lan      pelTia5arah      dan      b.3giari      Fierigc-ndalian

c-..    Et£+g]ari    f}c!rriirii5tra5i   clart    I:euarigdrri    :       aclalar.       ttertuga5   dari

bL>rt.dng{ji\ng    jawab   r;Epr*cja   i'1ei-ic-jar   ata5   kf31t3ricarari       l<.Egiri-

tan   aclmini5trE`5i   i`5aha   dari   ac}mirii5tra5i   r...eiiarigari.

D.:ilan-I   t`e.giatmnr`i``/a-i   5ehari-har.1    ia   dibariti`   c].Ich   tiga   c3r-ang
r=

+:.rr[.jalt?`    5rr+:.5i    n-ia5irig    -iTia5irig     :

-S||+,..Sic.   Tats   {J5aha,    .`/arig   bE?rtl`gas.   frlErigati`r   dan   melak5a-

ria}f`:Tin    } E.giatan    kEtatalal.:.5ariaari    L`5aria

-5e}{.5ie    k:eLluE`Iicjari..bE:rtuga5    ITic-rigatl`r   dan    rrlelal.... 5ana} .... an    dan

adIT.ini5tra.3i       €`ri`E,       I...eluar      ma5ur:.riya    `t.:.Ei`arlgan   u5aha

-3€..I...siELi       Peti-ieliharcl:ari,     i-iE]r-ti`gcl5:`       ri.il]rigatur    dcl:n       rrtErigurl`5

rjemelit-IarE`ari   5e31uruh   a55et   u5aha

c}.    Etagiari   PErlgadaari    :    adalah   brjrt.a/`rtggiing   jawab   t..epada   r'1aria-

.ier,    ata5   L...Elanc:aran       pE1€"..5t'uiaan    L..Egiatari    pEiTi.|elian   dan

pengarriarieii-I      btirang   clalam      (ji`daricj.    01Eh   karena   itu      c]alam

I:.E3Jgia:tariri`/a   5etiari-hari   dibaritL`   cJleh   2   cJrang    +...Epala   sEk-

SiE   ma5ing-rriasirig    :

-5Er:.5ie   F'enitieliarl,    bert[iga5      iTlela+..i`l'.ari    pEiTibeliari    barang

ji`alan   dan   liar-ang   perle.ngt ..., apan    lainri../a   yang   dibl`tuh+...an

dalaITi   +...Egiatan    perclagarlgari

~   Sek5ie   Gi`c]ang..    bertuga5   menyirrtpan,    rrienganTianp`an   clan   frie-

ngeli\ark.E`ri   bararig   L\rttLi}`   diji\al    yartg      bErtariggurig   jawab
'

5epEriuhn`/'a   at.a5   l{.ei`tuhan   bclik      jumlah      maiipi.\n      t'`c]ridi5i

figit'...    I:'arang.      `
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--Sf_3}.5i€!   Pt?rrSbeelj.ail ,    be.rt...`ga.3      mela*.u}...an    pLsiribti.liar..I    baran€j

j`..`a} ari   c.Jari   barang    F.;ir..rlemjl,..&pan    lftinr.ya   yang   dj.blitu.h}.'.an

dc-.1. I t..`m    I...f-3cj ii-*ttan     per.-dag&ngcTm

-3E;I..5i.r=..   [ii`dang,    t=!errtiigas   mer.yiiF{pan.    frierigaffiarir`an   dan   ffi€J-

ii{]{.?lu.+irl .... art    i-5arang    iint...i`+...    clijual    yarig       be:Art.&rt{jgurig    jaw&:b

E;Er:ic..I.iuhri`/'a    ate-te,    }:.a:.utuhan    biTtil:.       ji`fr.lclh      ri.iaupim       lic3ridigi

f  i5.I.i.I..     ba-ir-ail.-ig.

cJ.    I(i{(jia!ri       Pt-`.mc:`ic=.aran     :     b€_|rtE{nggimg       jawab       }..€ulpacia       Mgneje..r.,

i.-it..{:..`t=`    I...f..-I;.-`n{:€`rar-I    I.3i...3njuaiart    i.i*r{-*rig-bar`ari{j        deng€`n    `yang    di~

is`cic:`l..  €'m        c`.`!.fth    tic~io`i.cl:r.I    pl~rigada.;in,     dan    st;~a}...aligu5        friembeL.r.il,..ar`

t~;i+..`r.ci`r.I ;''`..I.t=4i` ]`     t{-:.ri.`-.cTing     t:i€`r.i-I.r.icj.~bar-.amj    yi-5*nq        a ifijiinta    c}lgh    }.v,an~

i->i`ITiE .... ri.     Dc`1c-`im       L€Jgi.ratannya    €;i+¥hari~-hdipri    ia       dj.bantu    ctl{¥h    £

i-Jr-;.+ng     t'.`rTlt:I.I. ca    ±s:,i?L.!`.5..i+:.    n`afing    ~    m±-ts.ir.g     :

--Stt...I  I..I..i`.       I..{=.`.il`iji.tc\lL\r.¥     bctrti`[ja`3    m€r`gati`r-tats     letat`    bara`fig

Lldl{"rp     tor.{::I        cseL.d(`.?in..i[`..  i{-.`.ti     rut-ia        5eeh,ir.i(j!cja    (ii£?narih        pc~rr{r.tel.i

ui`it.i`r-.       ii!c-,.rrib€.Li.       I:.araiig       tE.r.5gt'iut.    Dis€utflipir.ig       itu       juga

:.+..{3,.."     i-j<-.ir-,.'`r-t{j~~{jc:````ari(I     t.i>r.cft=Jt!ut.    dag3ds.#t.    tit:.n€jr*n    mucic`Rh    di I ihat.

clan    cJil-iih`i-.ig,ia    ji`cj€{       hE.rt±-*riggung    jawat:.   atass`       },.`cdiaff!ar'5an

b`:`r-:`rl`~j     --     b£-*riirng     jut.alcl:n     cl`-ri.I€.,:*m     .i:c}f.-.{J     .

-S€.I:.E5i£~...   F'rr!n.![=it::iF    be3rtugae,   mc?nyu5im   dan   meny®bar    luagl;an

cj,c:idt{?tri`i.'t ....i.`=-.n    r.i`i`jfi    b..=ir-;`ri{j    -    bar.a~Sng    ju`a].an    i/ang    ada       dala:{l`

t{.I..il..L`!9     t.i€h*il...    m€ila`li`i    fl.iedia    elektn3nj.tr.    maupLm    mglaHEL.i.i    #ie-

1]i  ;-t      {...I`:.i..'--`l     .

`f .     r{;:`tj:Lir!       Pr..rirjfJtr`c..ieiliari     :     adalah       frielap`gandip:.ao    tr`6g€jiat..£vi    pe~.

co

ritjaw,-tr:-...- "        I.-`t ...,..``.;    ,-*r.I.`t-i        t.;.:Tlu;`r.        iriacL5utm`/a        bay-aricj        dan    r`Srang

dal€„n    t.ci[`.,i::`,     I..Eparriari€in    dan        }...er.iyaffiarian       pe9Tlbgli.     Balam    hc---.



¥'4

g.iE`tariri.y'a    r=..`t3htiri    ~   hart    its   dibal..itu\       GIG?h   2       oriitn€j    I .... #rfpala

E,6:Jt'  E::`i      rria€~``.inq     -maET>ir`ig      :

-.-3c.}'`5i€!   F.a..nc]€`wa5al`i ,    i.itgrtucja€,   ffigr.igadakan    FtengJ#wasan    alas

pc3tii.t]a5.    I-tt+lay{E`ri    t.o[ .... {],    peiTibeei.i    dan    i:.a€5i.r    cfert.a       bar.an{3~

I,.ara.,ncj    batwcT`£i{t-{n    /    b€3l€`nja    pein.ib€LJli.

-I.    3€+l'.t=.i{.`.i        F.i=JngcT*ii.ic.`r"Rn  S      bL:Irtug€*cLri        ffit3nj a..`cja         I.;F~ia#`ar`an     #-..i?I.`{]a~

rc'*,i*r.i    p€.:..mhf:.i i  ,     tj=`r  €i`r.ig-t:iare`ncj       I:Jawaai-I    ,'    tj€`:.lanja    PEfrit.el i8

mcTnj `,:.tj...t    I..t=:ti=irt i[.I,itirt        r-!€inguiij`.`rlcj    da\r!    I .... eaffianan    tc]kop     ti&.ifr.

cl£...`ri     €=,€i.tji     t`€,i:m`..`rig}:.ina~`r.    }...e{:i`riarl        bar€1n®    flig`upim    da.ri    5e-

gi     i.  c?c3i.I.:.{:}     l`:.i.?I:iai```.a.riS.ii     t!€|=n      l€`ir`F].airt.

=.=.   §umbEr   Data   clan   Care:i   PengL`mpulan   Batffi

5.2.1.    Sumfe@r   Hafr&

a.    r}ata   Primer    f    rlat.ft=.ri    .i.nfLErm&E£.i    yan[j      dir..iE:Jrc}.I-

i(~=ih    t.i.:`€?t:.f*r.i*        lal.`g5img        pada       peFTL`€.a,ahaai'.I       ¥&"g

m€~jr.ijci`di    obyEJ}..       per`i€itiitian,    5cT:hubL`rtgan    c!€.?iitian

tj,-`tL-1    I_'` ldu    .infor.in;-`fal.    yc`f-i{j    {ji.i:n.`t't,`hfy`dun.

b.     Data    Seekenmder      :     i")€tti<`    L`/+:irsrj        dj|i`imr,ii|}i€",     &,{,..,, i®~ex

i -,.- `     i.id;:\[..`      1€T`!-it3r:i`..`n{]  ,     d€;4r`i.     tsu(gr,be:.r~     in-£l`mb+:?r-lr*in

c!{".`ri[jE'`n    ii.i€:.Hcji`tiF.   dcln       mEJngambil    dat.a    tfr¥rt`+`li¥.

+.-,, F_.r-ta   c]cjl...umgJrfdGj.;i`mgn   .y`ang       bar.k.Sit:in   cfgng&n

!1.I ..... `€: i-.-. ` }. r=-ih     .y'7;-tng     dibcl:lhcls.

=.2.2.   Cara  Pengumpitlan  Data

t„t.     €li\{Li     l`',::``c=..iu=-;     :     .`,.ar:.ni        f!it3ngc~:ida¢,'.an        par.$9am&tan        pads

r"H`t:,:{t-":"n    \;-.{="i¢]           hat.rE;€Rng}...itt€Tnn       dctry,?ngari    c&ra    tranya

j€.iwL'it...i    r.+iITi[.ii.rian    5=.t:trta        I;aryi}wan    y€i{-.g    beerweF`iarig    dan

c=.I.Tft:.i-`i'"::{.       Iamj¥+unq       melihat.       pc-I..inft=i&n       pEJnggi`naaf`

clc:tr!t`.4    cl€``ri    T,L`i-flb€.!r ...- 6umbg..r    ps¥ffits.@lanjclars    yarig       cliala-
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t...`;.itc_;1 l'`.all  9     r#f.,3h.ingga    cfipgr-{Jl€iri    dat.{-i'   .y.ang    g*t`-.i.`FTat ce

I.:..     I..ibr€~*ri    Res,€7€€rc:h    :     prlgff!pglcT:ijdiri     3ait€.}quati.ir    ~E&t€~±rdE`-

'lLtr     t{.2r.`jt€...`mia    .`,'arig    a{ja    r.eieev¢T*r!£.ifi.`/a    d€¥mjaF.t    iitaffit.ffia.&th

`,.i-`r.icj    a*...an    di{:}at^ia5.     Hal     iffii    to#gatujuara    asdig"    fif gSgpr    an

f.-Lli..„-S         t.I.t=jr` €.`t"Eh&         t€+c}r-hi     t,a..tn't`ER{i{!         grSL*prima€£fii6+h&n         '`/araffi

i-!}.  I..„~g     tLi  i,.i¢iha~`E;..      g,a-... t.`,a 1  itji..`5;     r=.;gi,ifroffigai     pffF±c&*£nclingan     t'.&¥F-~

hih``{`1"!c.A      h.i`  r!{)`!-,(I.a¥:'Sd-i      i`,.f=?pr-i  a:i      yams      gn{it<{eeffil.€t:.a-r!.tr.an.

3.3.    F@ralat&me   dian   negtc9edee   finaAi5i5

fJ;ct  i  `=.T.I,frt     m€:.rit`i-dr-i`           E=iiL'irfi€^3t'=ah€m          ffiiR5{:* 1 a*tr!     '9Ja*:*r'ig     diEL...@fflit},..ai{.,ai.i     ed&FT

li't{..`.'i`ri{:i`..`l.  i.  `i`  I.  ;|iri      ti'i  i.ir.`it't.E:,i~i       y'£Ra.J`ig      ci  iJ...&Smuif.',g|:|EL&m      di      #`ta£E:i  ,       matr`ffTi      £!i£..StrRriafi-in

I..i.:tn     irif.i.I:.c:!tiic..t     ,[ari`::Slic-i.i--±;      {      .F*€tfngjrmg     F"-{i.}`€*nt.cLq      .ISB¥      g      id?€:9      }      F>aLst"¢j€Rdr

t,(i,r-il,:.|rL     =
a.   Nat  Present  Waltje

r.I                   il   t
i.I    rJ    '`J            .a

•t.==j,                   (  1frk  )

ni!ii€.`o`:'`       g            ¢^}t      r-:      N£_i.i:      £€.ii`.=!`i     Fit:iw     i='r...i.€-jedee      t`

I             ..r       Etk{:I.,€LLtL„``,t.      R¢\`.L€~:,

ri          ..-I     L.a:"Ti;:*r.i.}'r:4     Pr-€3yt-,?E{,      i'.ELar~€geeg:]ut=     d.iFTia¥.`&p}u..a.n

•i         I_to.:    F't'-icid€?     t.£`fiun     I...+i'    n

I           -... :      rEtl.'d'C--!tat€i¥i      {:.aver.-i i

E}a    lnteernal    RatE=   t3f   FagtutFTn

F`a     -   P|
i-.     :=-     F'1     -.     €:i

C2        co-    f;1

r)i.oi`|!'i<=..      :      ir'         .=      .Tnt.t=`rf'{t:il      Rr*tee     cef     F{g®t.`m`r!-!

F'_i    -`=    i.iri{3fr:.=`t    blirnga    Figrtatfia

I..1.     ==     f`.l€¥...i     Pi'-.t£.:..E;erit...    '.y!€tlu€:    peertamq=*

F'¢?     ~..     T'.i  mj}'€`t`     bi.`n{j&-i     l,'gjdi,la

r:?      i=      i'`j{al        f='if  t.-.I-,{:3{.,i      '`d.`c\:tlue      p,A.g.gcil!.ai
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5.4.   r`.erangka  OpEra5i@Fial

3t.tj±.i]  aT`n    cj€..Iritjan    f3'!gtctc3e    &nalisig    afif*u    prth!ffjuB    .}faF.!g    pgFT`iL`frig
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crfc:.i.i.  am     b€:¥lit'.-+FT.i-apt:1     w=-.i!...I tu     ffici*F'.edffit.ar3g     titTgn€jc:TRrS     j`.tfiri£  {T*h     pr~eegframtr.     v&-

lu!:?     di=,i'.-i      i'.i,t,`i='fj=ti=t=1.,.i..

^f,„..\{`..i   1  a     i imi]. a.ih     F3F..fLi`fg,gr.Ii~tt     vG-`i li`f=>     tig*r.i      tr.I.€¥ffig*1t`Ipri+§h€'ftn     i;rjg®eec.€..*@eds

`;,'``.`!ig     d."i:i,i.-c=iTF)i:.i-i.n     l{=.b.ih     {=8i::dfar.    dai'-i     f~!c:|€£ffR    Prgr#¥6grit    vrfua.ugrurS    i.rFtdgffi~

i,-:`.L=,i.r.i`}+-;:.``.i      rrit=`§..I.a,{         L!#j:.i`],     .inv.€?&itagi         t:€tprgiLLfbtit     dgspat        £!itgrim&    edffiF}

E:-;€_|b`a.1.ij`..r.I'`,,Jr-.i    i+...ii\lt3Li     ju{Tii5ih     pr`g:gent    .tlaluee    ediRr-i     I.:.6?`  5g:a.iupruhan     pr'as~

{={:i€".dl.;.i.      l€..{ti  h      I``.c'.i:.i  1      {i€`r.i`      FT`F  €-.:&=..€]'.?rit`      v-£|Eutg      +wigr`t`£f€whgrf.E.algif`¥€T*      ydir!g      kegJr-
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c.Li`  ti{=i l`  i.i,['.       i..c-{r-i:.ii  iii.     {`,Li cT`r"}c.jt~.Tip      t  i£'j;\t...      ff!E+rigltr¥tLw`i€3h£*`n  ffi

i:,tu      mt=:.lu{'ir,i          Iutt:'.rrL.I,T`l          rJ`f.`il~r:         cjf         F!E:u{:,i.ir`'nS      aedal€Rh    rg'!€-7ncaf"i     5-,L`i-atLt
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-i  I -,-.,.,  t::,I:;.:.   i-,-`\'.:     i,     .
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F\,F,.            C717=,::). #£

:F'r€+i.+iit-.   '`.Ja]i`t;.J   t-i,_in    F.ri:[€ti:lE         Rrj.    .t.I.f:ys*.:l..I1£
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Cat.at=¢+I     :    Dc`t_ELi    ++-.lah   dicilEi.I.I

11£-i.E.il    `,.€ii`ij    dirjEr-olEh    Fiada       t.irigk.at    bi.`riga    ={:t   ./.       merigha-

slH.  :``-I    pr-€?€,tr.;_.rit.     ,J<i`1.I.`e    per`dapatari    lt-+bih    besar   dar.i       invest.at=,i
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71

Pre=t:ir.it   `Jali.`E    IEbih   I-..ecil      dari    irive5t.a5i      .y.arlg      dilal...i`}...ciri,

5eliirigge`      tj.ng}:.at       t.L`ng,a      .y'arig   a}...ari      mEnripErsaITial...annya      atai`

iritErrial    rate   .Of   I-et.ur..I   .`,,.. arlg   5eberiar.I-i.y+1   bErada   diar.itara   £{~1./.

dEr,ear,   =`E'-/.    .

Ilri+_i`t:.    ri.iE-.rirjapat}.:.ar.I    ha5il    yarig    t€.[Jat   flrlatr.a    F`erlu    diirltEir-

fc3la±..i.i...ai--I       a:;f:-.hil-u:jga    iritE:TrTial    ratE    .._-I.f       r.et.i`rriri.y.a    clapat    dihi-

tl`rig    EE.ttagEij     tjt=Jri}.`.i`t        :

F'=       -       F' I.
r-    ==    F'1     -    I.1

2-C1

=,E'      -   =,:)
r-=:    T{:):J'.    -1.7t']€3.`JII    ---- ~ --.---------. I ---- ~ .-.--.-..--------

~4 . 219 . 648-1. 768 . 21.2

1.76(-3-=1??    (1.=,)

-=i.9L3?.86f.1

2|i] . E,3:= .18t:)

~    E..987.86{:t

r.    =       =4,4:3   ./.
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iT.a5it-I    tetap       rriet-il.`rijut .... t .... ar.    bat-iwa    adalati    la.y.at<.   I`r`ti.`k   dibiayai.
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